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はじめに─モザイク化する会社法(1)(2)とその思想的基盤
1 監査等委員会設置会社の導入
2014年秋に成立した会社法の改正においては，さまざまな新たな立法改
革が行われているが，その中でも特に注目されるのが，株式会社の一形態
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として新たに，監査等委員会設置会社が導入されたことである。かくして，
わが国の株式会社としては，監査役(会)設置会社，指名委員会等設置会社，
そしてこの監査等委員会設置会社という三つの形態が選択可能とされるこ
とになった。この新たに設けられた監査等委員会設置会社については，筆
者もかつて改正法の成立前にすでにやや詳細な検討を行ったことがあった
が(3)，この会社形態の何よりの特徴は，第一に，指名委員会等設置会社
に続いて監査役(会)制度が廃止されているということであり，さらに第二
に，指名委員会等設置会社における指名委員会や報酬委員会を設けること
は義務づけられておらず，監査等委員会のみの設置で良いものとされてい
る点であろう。
前注(3)においても触れているように，もともとわが国における株式会
社は一元的にすべて監査役(会)設置会社のみであったのだが，主として監
査役(会)がコーポレート・ガバナンス強化という点で果たすべき役割を果
たしていないという批判(4)を背景に，要するにコーポレート・ガバナン
ス強化のために，主に社外取締役によるガバナンスに依拠するアメリカ型
コーポレート・ガバナンスに移行するということで，まずは02年商法改正
において，監査役(会)制度を廃止した指名委員会等設置会社（かつては委
員会(等)設置会社と呼ばれていた）を，次いで，14年改正会社法おいて，
この監査等委員会設置会社が創設されるに至った。
そこで，この監査等委員会設置会社についてであるが，上に揚げた三つ
の形態の中でももっとも縛りの緩い，規制の緩やかな株式会社形態という
ことになっているようにて(5)，その分ガバナンス力はむしろ返って弱体
化しているようにすら思われる。ということは，逆に経営する側にとって
は，自由度の大きい大変好ましい形態ということになりそうにて，これを
選択する会社が増えるのではないかと思われていた(6)。その点につき，
17年6月24日の日経新聞デジタル版の報道によれば，現にその時点でのデ
ータではあるが，指名委員会等設置会社が71社であるのに対し，監査等委
コーポレート・ガバナンスは何処へ行く？ 83
員会設置会社に移行している会社は約800社に上り，上場会社の5社に1
社がこの形態の株式会社になっているとのことである。予想通りの結果と
言えよう。
このような動向は，後に詳しく論ずるように，いわゆる業務監査という
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何物でもないと言わざるを得ない。いずれにせよ，このような度重なる規
制緩和が着々と進行していっているわけだが(7)，ではいったい，このよ
うな事態がなぜ起きているのかという，立法事情その他，このような大規
模な規制緩和の背景について，ここで少し考えてみたいと思う。その上で，
われわれは，果たしてこのような大々的な規制緩和の実現が，現実が求め
ているあるべき現代的な立法改革と言えるのかどうか，ささやかながらそ
の検証を試みたいと思う。
（1）「モザイク化」という言葉の趣旨については，かつて05年会社法改正について
の当時の筆者の念頭にあった想い(2)をそれなりに表現していると思われ，同時
に「モザイク化」という言葉に込められた，本稿の論旨にも繋がるようにも思
われる，05年当時の筆者の発言をいささか長文になるが，当時の刊行物から引
用させていただくことをお許し願いたい。
すなわち，「規制緩和の名の下に，あるいはグローバリズムへの対応を標榜し
つつ行われている，企業や市場の在りようをめぐる昨今の立法改革の何よりの
特徴もまた，法というものを支えているフィロソフィーを，したがってまた，
法の体系性や論理的一貫性をも否定しかねないような，何でもありの「政策的」
立法の蔓延にあるように思われる。このような法制度のレーゾン・デートルと
もいうべき体系性や論理的一貫性を投げ捨てて，もっぱら対症療法的弥縫策を
積み重ねて，そこに出来上がる法システムとはいったいどのようなものになる
だろうか。そこでは，法の基本的任務であるはずの企業や市場を巡って相互に
利害の対立する社会各層の人々の，それこそ多元的な諸利益相互間における，
公平妥当にして真に合理的な利益調整を図るという任務が，おろそかになって
しまっていはしないかという，危惧や懸念を免れ得ないように思われる。そし
て結局は，一部，立法勢力にもっとも容易に影響を及ぼし得るような，言って
みれば，常日頃多額の政治献金を行っているような，経済力のある声高な者達
の声のみが反映された立法になってきていはしないのだろうか。それこそ，jus-
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ticeの放棄という，法の自己否定にならないことを，そしてまたやがては，経済
的自由主義システムそのものの自己否定にまで至ることのないことを願うばか
りである。
改革の必要を否定するつもりは毛頭ない。しかし，改革を現実化する前に，
近代法が採用してきたさまざまな約束事の，どこがどのように問題であり，ど
こをどのように改革すべきかといった，地道な作業を踏まえてこそ，現代的立
法改革において何を捨て去り，何を残すべきかという腑分けが，制度の発展性
を維持しつつ，しかもできるだけ誤り少なく可能になるのではないか。にもか
かわらず，実を言えば，このような作業の欠如こそが，昨今の立法改革の共通
する問題点として挙げることができるのではないか。であるとすれば，まさし
く，そのような作業を粘り強く追求していくことこそ，現代に生きる法学研究
者にとっての喫緊の課題のように思われる。」（専修大学法学研究所紀要30『公
法の諸問題Ⅵ』（2005年刊)ⅰ～ⅲ（拙稿「はしがき」））
（2）05年会社法について検討する拙稿「規制緩和とコーポレート・ガバナンスの行
方」『会社法における主要論点の評価』（森淳二朗＝上村達男編，中央経済社刊，
2006年）3頁以下参照。
（3）拙稿「監査役(会)制度の『終わりの中押し』─いわゆる監査・監督委員会設置
会社について」月刊監査役609号（2013年）52頁以下。なお，14年改正会社法に
おいては，それ以前に用いられていた「監査・監督委員会設置会社」という名
﹅
称
﹅
が，「監査等委員会設置会社」に変更されている（名称のみの変更で内容は基
本的に変わっていない）。
なお，この論稿の表題に用いられている「終わりの中押し」という表現の意
味についていえば，02年商法改正において，いわゆる委員会等設置会社（現在
は指名委員会等設置会社に名称変更されている）が導入されることによって，
初めて監査役(会)制度が廃止された株式会社が存在することとなり，これを監
査役(会)制度の「終わりの始まり」とすれば，さらに14年会社法改正において，
同様に監査役(会)制度が廃止された株式会社として，新たに監査等委員会設置
会社が導入された事実に鑑み，「終わりの終わり」の一つ手前か？ という意味
において，「終わりの中押し」という表現を用いた次第である。なお，以下の本
文において論ぜられるような，わが国の実際の監査役(会)制度が機能不全状態
にあるという批判についての簡単な検討は次注(4)を参照されたい。なお，詳
しくは拙稿「監査役(会)制度の過去・現在・そして未来─コーポレート・ガバ
ナンスにおける監査役(会)制度の意義 上，下」（月刊監査役556号（2009年）
94頁以下，同558号54頁以下）参照。
（4）このような批判が，わが国における実際の監査役(会)制度が，何ゆえに機能不
全であるのか，その真の原因を探求することもなく，したがって，そこに存在
していた根本的な欠陥（人事のオートノミーの不在，すなわち実質的には監査
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される者が監査する者を任命するという矛盾）を看過した，的外れな批判であ
ることについての詳しい検討は，前注(3)の文献を参照願いたい。
ただ，ここで，先走った結論を有体に言わせていただければ，監査等委員会
設置会社とは，まさに，そのような欠陥を持ったかつての監査役(会)制度を，
より程度を落とし質を貶めて制度化したといっても，あながち過言ではないよ
うにも思われる。何故ならば，かつての監査役(会)制度は，少なくとも法形式
的には，曲がりなりにも業務執行機関から独立した監査機関として位置づけら
れていたからであり，それゆえに人事権のオートノミーを確立するという，す
なわち要するに，実質，監査される者が監査する者を選任していることを止め
るという，今後の立法改革を追求することによって，業務監査の実を上げる可
能性が大いにあり得たからである。監査役(会)制度を廃止することによって，
その可能性そのものが喪失されたことになってしまうからである。なお，社外
取締役に期待するアメリカ流コーポレート・ガバナンスについての批判的検討
は，やや古いものとして拙稿「世界金融恐慌の発生とアメリカ流コーポレート・
ガバナンスの破綻？」専修大学法学研究所所報39号（2009年）1頁以下，なら
びに拙稿「社外取締役はコーポレート・ガバナンス強化の担い手たりうるの
か？─『企業統治改革（14年会社法改正，スチュワードシップ・コード，コーポ
レート・ガバナンス・コード）』の実相と課題」同51号（2015年）18頁以下参照。
（5）たとえば，このような改正の結果が意味するところは，業務監査という次元で
いっても，要するに，これまでの監査役(会)制度を廃止して，その代わりに監
査等委員会に業務監査の仕事を委ねるということに他ならない。それが意味し
ていることは，何より，監査等委員会はその過半数が社外取締役によって構成
されることになるのだが，所詮，業務執行機関である取締役会内部での役割分
担としての，取締役同士の間での監査であるにすぎないということである。そ
こで行われる監査とは，業務執行機関内部における仲間内でのいわば主観的な
内部監査にすぎないということ，すなわち，近代株式会社法において考えられ
ていた，業務執行機関から独立した監査機関として，業務執行の在り方をいわ
ば客観的に外部から監視監督するという意味における業務監査とは，明らかに
質的に異なるものであると言わざるを得ない。第三者の目による客観的な外部
監査ではない。ということは，ガバナンス強化を口実とした，その実ガバナン
ス強化に背を向けた後ろ向きの改正であったのではないか。このような危惧や
懸念を免れ得ない。このあたりの詳細な議論は，拙著『株式会社法の立法と解
釈』（日本評論社刊，1993年）269頁以下（第二部第五章監査役の業務監査の立
法政策的意義と地位の独立性），ならびに拙著『ドイツ監査役会制度の生成と意
義─ドイツ近代株式会社法の構造と機能』（商事法務刊，1999年）283頁以下
（第2部第6章第2節「一応の総括・現代的立法改革の展望」）等を参照された
い。
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（6）14年改正会社法上の規定の仕方も，指名委員会等設置会社（14年改正以降これ
までの委員会設置会社をこう呼ぶことになった）よりも監査等委員会設置会社
を先に置くという形になっており，立法者は，いわゆるこれまでの指名委員会
等設置会社よりも監査等委員会設置会社の選択を勧めているかのような立法形
式になっている。
（7）このような規制緩和の傾向は，最近においても相変わらず継続されており，た
とえば，2018年5月5日朝日新聞朝刊13版4頁に報道されているような，18年
2月に公表された法務省の会社法改正に向けた中間試案に盛り込まれている，
現行ですら行使要件が厳しく，なかなか行使しにくい制度になっている株主提
案権を，さらに行使しにくくするような，要件の厳格化を目指していると思わ
れる立法動向もまた，経営者団体等を喜ばせるものではあっても，株主による
ガバナンス強化には明らかに背を向けたものというしかない。たかだか年に1
～2回の，経
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す形骸化させ，経営陣の説明責任をなるべく骨抜きにしようとしていると思わ
れても仕方がないのではなかろうか。
2 2005年会社法における規制緩和とコーポレート・ガバナンス
このような会社法の大規模な規制緩和は，より厳密にいえば，先にも触
れたが，02年商法改正に始まると言ってよい。すなわちそこでは，社外取
締役によるアメリカ流のコーポレート・ガバナンスの導入と称し，わが国
のコーポレート・ガバナンスを強化すると喧伝されつつ，監査役(会)制度
を廃止した株式会社の新たな法形態としての委員会等設置会社（現在の指
名委員会等設置会社のこと）が創出されている。そしてさらに続けて，05
年改正における商法典からの会社法の自立とともに行われたさまざまな立
法改革が，以下においていくつかの例を示すように，その方向性をさらに
推し進め，最終的には14年会社法改正における監査等委員会設置会社の創
出に至るということができる。そして前注(7)に指摘したごとく，この規
制緩和の流れは，なお現在も進行中でもある。
ところで，この05年改正会社法であるが，それまで商法典の中におかれ
ていた株式会社に関する法規定が，会社法という形で自立化されたという
ことのみならず，かつての商法典中の株式会社に関する部分は，最低資本
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金制度が廃止されることによって，大・小の区分，公開・非公開の区分な
しに，すべての株式会社を対象とする一つの株式会社法という形で衣替え
させられたということが，その方向性に大きな影響を与えているといえよ
う。およそ，一元的に有限責任社員のみから成り立っているような，昔の
言い方で言えば，物的会社ということになるが，これらがすべて，大・小
の区分も，公開・非公開の区分もなしに，ひとくくりに株式会社として扱
われることになったということである。
要するに，これらの区分，すなわち，大
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う区分について言えば，実は，本来的には株式会社立法政策の根幹にかか
わることになるのだが，法規制の在り方，その特質に決定的な違いをもた
らすべき，大変重要なファクターなのである。たとえば，大規模公開型の
場合は，いうまでもなくコーポレート・ガバナンスやコンプライアンスの
強化が課題であり，小規模閉鎖型の場合は，自由度の高さ，使い勝手の良
さが課題となる。にもかかわらず，それらを一切無視して，ごちゃ混ぜに
株式会社に関する法としてすべてを統一化することになった（いわゆる有
限会社制度の廃止）。かくして，大も小も公開型も閉鎖型も，すべて一つ
の会社法で規制することになれば，立法技術の在り方として，どうしても
小
﹅
規
﹅
模
﹅
閉
﹅
鎖
﹅
型
﹅
を基本ないし原則とせざるを得ず，大規模公開型は特例扱い
とならざるを得ない。そのような事情からしても，いわゆる大規模公開型
の株式会社法としては，どうしてもコーポレート・ガバナンスの脆弱化を
招かざるを得ない，という結果を生み出しているものと思われる(8)。
（8）05年改正以前の商法典の中にあった株式会社に関する諸規定は，そのほとんど
が大規模公開型の本来的な株式会社企業向けの規定から成り立っていた（もっ
とも，たとえば，旧商法204条2項や同203条2項等に見られるように，株式の
譲渡制限に関する規定を代表とした小規模閉鎖型の企業向けに配慮された規定
も若干ながら存在していたのではあるが……）。なお，他方，同じく有限責任社
員からのみ成り立っている，いわゆる物的会社でありながら，小規模閉鎖型企
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業向けの会社形態として，株式会社法よりはるかに緩和された柔軟な規制から
成り立っていた有限会社法制度がかつては存在していたが，05年改正会社法に
おいては廃止されている。一つの会社法の帰結である。なお，05年会社法につ
いては前注(2)に掲げた拙稿において若干の検討を行っていた。
3 05年改正会社法の思想的基盤─｢契約関係（契約の束）」理論
上で見たように，規制区分を一切取り払ったということ自体も，その一
環であるということができるのだが，05年会社法によって，株式会社法の
規制緩和，任意法規化（ないし定款自治の拡大）が著しく進行したといっ
ても過言ではない。ではいったい，何ゆえにそのような事態が進行するこ
とになったのかであるが，この05年会社法を特徴づける規制緩和，任意法
規化，定款自治の著しい拡大等々は，まさに，ある種の思想的背景を持っ
て行われたということができる。
その思想的背景としてしばしば指摘されているのが，アメリカで当時流
行していた会社法理論，いわゆる「法と経済学」派の理論であるというこ
とができるであろう。この理論は，会社法を「契約の束」であると捉える
考え方であり(9)，要するに，株式会社をめぐる法律関係は，株式会社に
かかわるさまざまな利害関係者相互の，それぞれの幾つもの契約関係の集
合体であって，株式会社にかかわり合うさまざまな相異なる利益主体相互
間の利害の対立は，その，さまざまなそれぞれの契
﹅
約
﹅
関
﹅
係
﹅
において，自
﹅
ず
﹅
と
﹅
利益調整されているという考え方である(10)。要するに，だから，これ
までのように，株式会社法は硬直的な強行法規の体系である必要はないの
であって，契約法の常道にしたがって，任意法規化されてよいということ
になる。
そこで，ではなぜアメリカにおいてこのような考え方が有力になってい
たのか。すなわち，アメリカにおいてそのような論調がいかにして出て来
たのか，その背景を見ておく必要があるように思われる。ここで，われわ
れは，会社法をめぐる特
﹅
殊
﹅
ア
﹅
メ
﹅
リ
﹅
カ
﹅
的
﹅
法
﹅
事
﹅
情
﹅
を多少とも知っておかなけれ
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ばならないであろう。その点，順を追って直截に言えば，まず，アメリカ
では会社法は連邦法ではなくして，州毎に州法として立法されており，州
によって会社法的規制の中身が異なっているということを指摘しなければ
ならない。そして，その結果，各州においてはわが州に大企業を誘致しよ
うとして，株式会社に対する法規制を出来るだけ緩
﹅
め
﹅
る
﹅
という規制緩和競
争が行われていた。その規制緩和競争の行き着く果ての，その最たるもの
がデラウェア会社法ということになっていることは周知の事実であろう。
ただ，アメリカにおける株式会社法状況を知る上で注意が必要なことは，
州法次元ではそのような会社法の，底なしとまでいっては言い過ぎかも知
れないが，限りない規制緩和競争が存在していたのであるが，ただ，もと
より連邦法としての SEC法（証券取引規制）という形で，証券取引市場
に上場されている株式会社に関する限りでは，投資家保護を目的とした相
当程度厳しい規制が行われており，その限りにおいて，結果的には，結構
厳格な株式会社法規制ということにもなっている点を看過してはいけない。
だから，アメリカ会社法を見る場合には，各州毎の会社法だけを見ている
ことは，実は，大変な誤りを犯すことになる危険もあった。少なくとも，
いわばそのような各州法の規制緩和の理論的根拠としての役割を果たして
いたのが，この「契約の束」理論という考え方ということになるのだが，
それによれば，株式会社法は，これまでのような強行法規の体系である必
要はないわけで，限りなく任意法規化することが出来るということになる。
なお，わが国の会社法の改正立法について言えば，05年の商法からの会
社法の自立が，そのような立法政策的傾向を一段と助長する，一つの重大
なエポックを画することになっていたと言うことができる(11)。
（9）「契約の束」は文字通り「nexus of contract」の直訳であるが，諸々の契約を含
むいわば契約(諸)関係という意味で捉えられて良いかと思われる。であるとす
れば，以下の本文中にて，やや詳細に論ずるように，もともとアングロサクソ
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ン（英米）系の株式会社は組合契約的株式会社観に立つものであり，株式会社
をめぐる法律関係も，基本的には個人と個人との契約関係の延長線上で捉えら
れていたということができよう。このあたりの理論状況についての批判的検討
は，拙稿「株式会社法の基本的性格と法としての任務─株式会社法は何ゆえに
強行法規の体系として存在してきたのか」『会社法学の省察』（永井和之＝中島
弘雅＝南保勝美編，中央経済社，2012年刊）1頁以下）にて詳論されており，
参照されたい。
（10）それぞれの契約当事者がこんな契約では利益にならないと思えば，そのような
契約を締結しないということ，したがって両当事者がお互いに落としどころを
考えることによって，自ずと利害は調整されていくということのようである。
しかし，そのような考え方で，現行法の下での株式会社と株主との間の法的関
係を，いったいどのように説明すると言うことになるのだろうか。株主は多額
のお金を出資しておりながら，会社に利益がなければ配当をもらえず，最後に
清算するときにも，残余財産がなければ何の返金もされないのである。これは，
それこそ，株主が株式会社の実質的な所有者であるという位置づけによって，
はじめて説明可能となる扱いではないのか。そのような結果を説明できる，ど
のような契約があるというのだろうか。詳しくは前掲拙稿「株式会社法の基本
的性格と法としての任務─株式会社法は何ゆえに強行法規の体系として存在し
てきたのか」1頁以下を参照されたい。
（11）この改正は，アメリカに留学して，そのような思想的背景の下に規制緩和され
た州法次元での会社法を勉強してきた若い研究者の方々の，いわばそのアメリ
カの理論をさほどの批判的で厳密な検討を踏まえることなく，わが国にも導入
しようという動きの現れであったともいうことができるように思われる。
4 アングロサクソン（英米）法系の株式会社観と法的コントロールの
在りよう
もちろん，アングロサクソン（英米）法系の国々においては，株式会社
の生成の歴史を考えても，七つの海を支配した，世界に冠たる U.K.（ユ
ナイテッド・キングダム）に蓄積されていた豊かな商業資本（個人的な
富）は，そこでの資本主義経済の生成発展を支えるに足りるに十分なもの
であったと言えるものと思われる。もちろん，資本主義経済の生成発展の
ためには，そこでも株式会社制度が重要な役割を果たしたのであるが，そ
こでの株式会社は，自ら独立した個別企業としての活動を可能にするよう
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な程度の，それなりのまとまった個別資本の集合体としての Partnership
的な株式会社であったといえるであろう。したがって，株式会社そのもの
の捉え方にしても，組合的株式会社観というか，株式会社を個人と個人と
の信託的契約関係に拠って立っている，と捉えられるような株式会社観が
伝統的に支配的であったわけで，それがアメリカにも持ち込まれていたに
すぎない。したがって，そのような考え方は，決してここに来て今頃はじ
めて登場してきたものではないと言わざるを得ない。伝統的にも，もとも
とそのような考え方が根底にあったということができる。
ただ，それが，「コ
﹅
ス
﹅
ト
﹅
・
﹅
べ
﹅
ネ
﹅
フ
﹅
ィ
﹅
ッ
﹅
ト
﹅
」論とか，「コ
﹅
ス
﹅
ト
﹅
・
﹅
パ
﹅
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﹅
ォ
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﹅
マ
﹅
ン
﹅
ス
﹅
」論といった，経
﹅
済
﹅
的
﹅
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﹅
率
﹅
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﹅
を
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﹅
っ
﹅
ぱ
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ら
﹅
重
﹅
視
﹅
す
﹅
る
﹅
経
﹅
済
﹅
学
﹅
の影響の下に，
装いを新たにしてアメリカにおいて展開されていたのが，いわゆる「法
﹅
と
﹅
経
﹅
済
﹅
学
﹅
派
﹅
」の「契
﹅
約
﹅
関
﹅
係
﹅
（
﹅
契
﹅
約
﹅
の
﹅
束
﹅
）
﹅
」理論と呼ばれている考え方であっ
た。この考え方によれば，株式会社をめぐる法律関係は多種多様な契約関
係に解消しうるのであり，それぞれの契約関係において合理的な利益調整
が自ずと図られ得るのであり，それゆえに株式会社法は強行法規の体系で
あることを止めて，任意法規化（定款自治の拡大）されるべきであるとい
うことになる(12)。
しかし，そのような長いアングロサクソン（英米）法系の伝統のあるア
メリカでなら，それこそ組合契約的株式会社観の現代的再生として考えら
れるにせよ，後発資本主義国（富の蓄積の脆弱な，広く大衆資本を糾合す
ることによって資本主義経済の生成に対応するしかなかったドイツや日
本）の日本において，すなわち大陸法的な伝統の株式会社法を持つ日本で，
いきなりそのような主張をし導入を急いでも，混乱が起こるだけではない
かと思われる。そのような考え方が引き起こす結果についての見通しが，
やや甘かったのではなかろうか。そもそも，所有権法的な体系的性格の法
律ともいってよいわが国の株式会社法をさておいて，株式会社をめぐる法
律関係を，もっぱら契約関係に解消するということは，極めて困難なこと
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であるように思われる(13)。
（12）これは，先にも触れた，アメリカにおける各州会社法の規制緩和競争を，正当
化する理論的根拠としての役割を果たしたものと考えられるが，アメリカへ留
学した主として東大を中心とした若い経済学者，会社法学者の方々がこの考え
方に魅せられたようで，帰国後大々的に主張され始めたものと思われる（いわ
ゆる「法と経済学」派）。さらに，彼らはわが国における会社法立法の実質的な
立法権力に密接にかかわっており，その方向での会社法改正が05年に，あっと
いう間に行われたということのようである。かつて強行法規の体系であった株
式会社法の任意法規化を推し進めるこの立法動向は，株式会社法を限りなく強
者の力を優先させることに結果し，その品位を貶めることになるのではないか
と思われる。後に詳しく触れるように，近代社会における株式会社法は，私的
所有権の株式会社法的変容の法として，優れて所有権法としての性質を持つこ
とを忘れるべきではない。
（13）これらの点に関する詳しい検討は，前注(9)の拙稿文献を参照されたい。また，
かつて簡単ながら別な論稿においても触れたことがあったが（拙著『論争“コ
ーポレート・ガバナンス”─コーポレート・ガバナンス論の方法的視座』（商事
法務刊，2001年）345頁以下，とりわけ注(32)参照），ここでもまた，以下のよ
うな情報があることにも注意を喚起しておきたい。
すなわち，ＥＵ内部における会社法の統一化を模索する議論の中でも，いわ
ゆる“デラウェア効果（Deraware Effects）”，すなわち「奈落の底への規制緩和
競争」を阻止しなければならないという，共通認識が共有されていたという事
実からも学ぶべきことは少なくないように思われる（Vgl., C.W.A. Timmermann,
Die europaeische Rechtsangleichung im Gesellschaft, Eine integrations-und
rechtspolitische Analyse, Rabels Zeitschrift 48 (1984) S. 14.，ならびにフリード
リッヒ・キュプラー（海老原明夫訳）「立法の競争による法形成」『法における
近代とポストモダーン』381頁以下とりわけ388頁参照）。
5 株主は所有者に非ざる債権者にすぎないのか
（1） 株主の法的地位
容易にお分かりになるように，そもそも，株式会社制度は，この私的所
有社会，経済的自由主義社会における，経済実質的にいえば，実は，偉大
なる他
﹅
人
﹅
資
﹅
金
﹅
の
﹅
利
﹅
用
﹅
の
﹅
形
﹅
態
﹅
なのである。すなわち，株式会社は，不特定多
数の株主の出資によって集中された巨額な資金の利用形態なのである。と
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ころが，にもかかわらず，株式会社の株主の法的な地位を考えてみよ。普
通ならば，およそこの社会において他人の資金を利用させていただく場合，
そこに当然契約的コントロールが働くのであり，そこから派生するさまざ
まな約束事に従わなければならない。すなわち，一定の期間が経過すれば，
利用させていただいた資金を返済しなければならず，また，利益があろう
となかろうと確定利息を支払わなければならない。それが，この社会にお
ける他人資金の利用の，基本的な形態なのである。
ところが，株主の場合，出資によって他人に資金を利用させていながら，
これらの契約的コントロールによる保護を一切受けていないのである。返
済期限もなければ，確定利息もなく，ある時払いのような地位なのである。
すなわち，剰余金があればその配当も行われるが，剰余金がなければ無配
が続くことになる。解散・清算に際しても，残余財産があれば，その分配
も行われるが，債務超過ということになれば，出資金は1円も戻っては来
ないのである(14)。
なぜそうなのか。言うまでもない。株主は株式会社の実質的な所
﹅
有
﹅
者
﹅
と
位置づけられているからなのである。実質的所有者として，法的に与えら
れた地位に応じた，株式会社のガバナーとしての，本来的なコーポレー
ト・ガバナンスの担い手としての，すなわち，そのような事態にならない
ように，きちんと自らの諸権利を行使して監視監督しなければならなかっ
たのに，それをしなかった自分が悪いということなのである。
（2） 株式＝債権説─｢株主は所有者にあらず」という主張の問題性
株主は株式会社の所有者にあらずなどという考え方も，わが会社法学界
においても有力に主張されているようであるが，経済的な比喩としてなら
まだしも，法的な把握の問題としてはいささかならざる疑念を禁じ得ない。
この株主が所有者にあらずという考え方も，実は，株式会社法を「契約の
束」と考える「法と経済学派」の考え方，すなわち，株式会社法は強行法
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規であることを止めて任意法規化しろという考え方，と軛を一にするもの
と言ってよい。厳密に言えば，いずれも，株主はある種の債権者のような
存在にすぎないと言いたいのであろう。
しかし，もしそのように言うとするならば，そしてまた，株式会社法を
契約関係に解消し得るというならば，当然のことながら，確定利息の支払
いもなく償還期限もないような株主の法的地位を，説明し得るどのような
契約があるということになるのであろうか。そのような主張をされる論者
の方々は，契約関係の集合体によってそれぞれの関係において妥当な利益
調整が図れるというが，およそ他人の資金を利用しながら，確定利息の支
払いや返済期限といった契約的コントロールを排除しうるとしたら，一体，
そもそもそんな借り手にとってのみ都合のよい契約が成立しうるのであろ
うか。
おそらくある種の信託的契約ということになるのであろうが，多額の資
金を確定利息もなしにある時払いで良く，償還期限もなく何時返済される
かも分からない，しかも，債権者的立場に過ぎないわけだから，融通した
資金がどのように使われるかについて口も差し挟めない，ということにな
る。いったいそのような内容の契約が成り立ち得るのであろうか。それこ
そ，き
﹅
わ
﹅
め
﹅
て
﹅
強
﹅
力
﹅
で
﹅
き
﹅
わ
﹅
め
﹅
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﹅
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﹅
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﹅
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﹅
信
﹅
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﹅
関
﹅
係
﹅
（親子だとか兄弟だとか
親友だとか）の下でのみ，はじめて成立しうるようなものではないのであ
ろうか。そのような契約関係が，近代的な資本主義経済社会の株式会社制
度を維持展開させていける法関係であるとは到底思えない。契約に解消さ
れうるなどという言い方はそれこそ浅はかな，思いつき的な考え方である
と言わざるを得ない。
（14）その具体的な事例をいくつか挙げよう。かつて，三菱自動車などでは，度重な
る欠陥車のリコール以来不祥事続出を背景に，株価は低迷し10年以上も無配を
続けていた。このような事態は，営利社団法人としての株式会社の取締役達の
本来的任務からいって，任務懈怠も良いところであって，取締役の皆さんの首
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のすげ替えや報酬の全額返上があってもおかしくない。にもかかわらず，何事
もなかったかのように，事態は続いていた。未だ不祥事がやまないわが国にお
ける大株式会社企業の現況について見ても，ガバナンスの担い手たる一般株主
の，株主としての意識や行動そのものにも問題ありと言わざるを得ない。
また，かつて自主廃業に追い込まれた山一証券の場合においても，最終的に
は債務超過が明らかになり，何千万円分の株券も紙くずと化した経験を持つ株
主も少なくないのではないか。これとて，文字通り，株主が実質的な所有者で
あるという法的位置づけによってはじめて，説明可能となるような出来事なの
である。
一 近代社会の経済活動の基本的ルールとしての経済的自由主義
─その意味するもの
1 立法政策的主張の裏づけとしての論理的根拠
（1） 監査役のいわゆる業務監査権限について
そこで，混迷する会社法改正諸立法の在り方に正しく対処するには，何
が必要なのか。先にも触れたように，このような時にこそ，株式会社法と
はそもそもどのような体系的性質の法であり，どのような任務を負わされ
た法であるのかといった，いわば基本の基本に立ち返って考え直してみる
という作業が大事になるように思われる(15)。
というのは，コーポレート・ガバナンスとはそもそも何であるのかとい
う，その意義に関する問題も，コーポレート・ガバナンスが現代経済社会
の現状の中でいかにあるべきかという，その働きに関する問題も，さらに
はまた監査役(会)制度や社外取締役制度がそれとどうかかわり，それがど
のように機能すべきかという問題も，実は，そもそも，われわれの経済社
会がどのような社会であり，株式会社という存在がいかなるものであるの
か，本来，法的にはどのように位置づけられているのか，ということの的
確な理解に立って始めて，得心がいく形で理解され得るものではないかと
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思われるからである。
われわれのコーポレート・ガバナンス論や監査役(会)制度論について
言っても，有力学説がそういっているからとか，そうであろうと思われた
からとか，そういった次元で論じているわけでは決してない。少なくとも，
われわれは，それなりの論理的な根拠に基づいて，それなりの主張をして
きているわけで，少
﹅
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﹅
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ものと思われる。そ
うでなければ，論争そのものが成りたたず，論争を通じてより良い在り方
を追求していくことが不能となる。
たとえば，監査役の業務監査権限についても，いわゆる有力学説はいつ
まで経っても，どのような批判が加えられようと，詳細な反論や論争を展
開することもなく，文字通りステレオタイプに，「適法性監査に限られる
とするのが通説である」という，古色蒼然たる主張を繰り返しているので
はなかろうか。そしてまた，大方の論者もまた，もっぱら有力学説に従う
だけというのが実態であるように思われる。かくして，本来的な監査役
(会)制度の理論的位置づけからしても，また，監査役の方々の現実に行わ
れている監査の実際や実態からしても，実は，相当異なった考え方になっ
ているものと思われるにもかかわらず，監査役の監査権限は適法性監査に
限られるという説が，相も変わらず通説として繰り返されているのが現状
と言わざるを得ない(16)。
（2） いわゆる株式の本質論ないし株主の法的地位について
あるいはまた，株式や株式会社の本質とは何かに関わる問題の次元で
言っても，したがって，会社法立法政策の在り方にも，きわめて重要な影
響を及ぼすことになる問題について言っても，たとえば，先にも触れたよ
うに，株主は株式会社の所有者にあらずなどという主張が，経済学者等が
言う比喩的な言い方としてならまだしも，法律学の議論としても学説の一
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部に有力に存在していることは問題であろう。にもかかわらず，このよう
な主張に特徴的なことは，はたして一体いかなる論理的根拠に基づいて行
われ得ているのかも，未だ不明なままであることである。
根拠らしい言い方としては，はたしてそれが根拠と言えるのか自体疑問
ではあるが，せいぜいたかだか，市場によるコントロールに委ねるとか，
実態がそうなっているからとか，そのように思われるとかいった，何とも
単純きわまりない，論理的根拠とはとても言えない印象論に基づいている
にすぎないように思われる。学説においては，そのような状況はいっこう
に変わりそうにもない。
本稿が，監査役実務など会社法務の実務に現実に携わっておられる方々
はもちろんのこと，かかわったことのないような，出来るだけ多くの国民
の方々にも，株式会社という存在の何たるか，そしてまた株式会社に対す
る法的コントロールはいかにあるべきか，コーポレート・ガバナンスとは
何か，監査役(会)制度がコーポレート・ガバナンスとどう関わっているの
か等々，その基本の基本に遡って認識し直していただくために役立つこと
を願うばかりである。それこそ喫緊の課題のように思われる。
そこで，本稿は，最終的には監査役(会)制度の在り方の話にも触れるこ
とになるが，さしあたり，まず，この社会（われわれが現に生活している
現代社会）において，すなわち，この社会の基本的な仕組みや経済の仕組
みの在り方との関連で，株式会社に対する法的なコントロールがどのよう
になされており，今後，どのようになされるべきかという理論的な基本認
識について，やや原理的に追求してみたいと思う。社会のあり方自体が混
迷している状況においては，一度基本に立ち返り，基
﹅
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が，何より大切だと思う。そうす
ることによってはじめて，現在ならびにこれからの株式会社立法の在り方
の道筋が，そのあるべき姿が，見えてくるのではなかろうか。
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（15）立法改革を考える場合に何より大切なことは，当該法律が如何なる体系的性質
を持った法律であるのか，法としての如何なる任務を負っている法律であるの
か，という基本の基本ともいうべき認識を自覚的に明確にしておくことである。
この点が曖昧である場合，そこで行われる立法改革もまた的外れになる可能性
が高くなると言わざるを得ないのでわないか。たとえば，企業や市場の在り方
についての立法改革を考える場合も，それにかかわる株式会社法や金融商品取
引との体系的性質の違いや法としての任務の違いをきちんと認識しつつ，行わ
れなければならないことは言うまでもない。この点についての筆者のやや詳細
な考え方については，拙稿「いわゆる企業買収（M&A）防衛策についての若干
の“原理的”考察」専修法学論集127号215～216頁注(6），（7），（8)を参照さ
れたい。
（16）監査役(会)が行う業務監査権限の範囲につき，妥当性監査にまで及ぶのか，適
法性監査に限られるのかについての議論の詳細については，さしあたり前掲拙
稿「監査役(会)制度の過去・現在・そして未来─コーポレート・ガバナンスに
おける監査役(会)制度の意義 上，下」556号94頁以下，とりわけ558号54頁以
下，ならびに，やや古いがより詳しくは拙著『株式会社法の立法と解釈』（日本
評論社刊，1993年）269頁以下（第二部第五章「監査役の業務監査機能の立法政
策的意義と地位の独立性」）を参照されたい。
2 近代市民社会の特質と経済的自由主義
（1） 近代市民社会と人と人との関係の在り方─私的自治ないし契約の
自由
その場合，まず第一に確認されていなければならないことは，われわれ
が現に生きているこの社会がいったいどのような社会なのかということ，
その基本的な仕組みの在り方，人と人との関係の在り方を振り返り，それ
がどのようなルールにしたがって維持されているのか，どのように法的に
コントロールされているのか，を知らなければならないということであろ
う。たとえ迂遠なように見えたとしても，実は，そうすることによって，
株式会社という存在をめぐる法状況を，よりいっそう深く理解することが
出来るようになると，少なくともわれわれには思われるからである(17)。
そこで，この社会はどのような社会であるのかという点についてである
が，それは，しばしば近代市民社会と呼ばれているように(18)，何より，
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﹅
（当然のことながらいわゆる自然人たる生身の人間
一人ひとりが念頭におかれている）であると観念されている社会というこ
とになる。もとより，これは観念的な次元での社会像なのであるが，基本
的には，このような社会像を基にして社会の仕組みや人と人との関係の在
り方のルールが決められてくることになる。すなわち，したがって，その
ような社会では，人と人との関係は基本的に当事者間の自治に委ねられて
いるのであり，どのような関係であろうと公序良俗に反しない限り，原則
としてそれぞれの意思に基づいた関係形成の自由が認められている。私
﹅
的
﹅
自
﹅
治
﹅
とか契
﹅
約
﹅
の
﹅
自
﹅
由
﹅
と呼ばれるルールである。
（2） 経済的自由主義とは何か─私的（個体的）所有主体と自己責任
では次に，そのような近代市民社会の在り方ないし人と人との関係の在
り方は，所有秩序ないし経済秩序の在り方にはどのように反映されている
のか，が問題となる。言うまでもなく，そこでの経済主体概念としては，
基本的に同等の経済力を有するものと見なされる私的（個体的）所有主体
が観念されることになり，そこで営まれる経済活動は，そのような私的
（個体的）所有主体同士間での経済活動ということになる。それは，すな
わち，基本的には，自己の私的に所有する資金や資産を元手にして行う経
済活動ということであり，それゆえに，自己の意欲や発起心にしたがって，
ここでもまた公序良俗に反しない限り，いかなる経済活動をも自由に営む
ことが出来るということになる。これが，経
﹅
済
﹅
活
﹅
動
﹅
の
﹅
基
﹅
本
﹅
的
﹅
な
﹅
ル
﹅
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﹅
ということである。
要するに，この社会におけるあらゆる経済活動は，原
﹅
則
﹅
と
﹅
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民
﹅
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﹅
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﹅
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﹅
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﹅
ということになる。ただ，その場合に留意される
べきことは，かくして自由に行われた経済活動の結果がたとえどのような
ものであろうとも，その損益の如何にかかわりなく，そこから生じた一切
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の結果に対する責任を当該経済主体その者が担うという，いわゆる自
﹅
己
﹅
責
﹅
任
﹅
の
﹅
原
﹅
則
﹅
によって裏付けられているということである。まさに，自
﹅
由
﹅
主
﹅
義
﹅
が秩序理念たり得ている所以である(19)。
それは，とりも直さず近代社会の基本的な仕組みや人と人との関係の在
り方の，経済的社会への反映に他ならなかったということができるのであ
ろうが，経済的にいえば，繰り返しになるが，要するに，手前の資金で手
前のリスク負担の下で，いわゆる自己責任の原則の下で行われる経済活動
が，文字通り手前の好きなように，自由に自分の意欲や発意に基づいて経
済活動を行って何が悪いのかということになるのであろう。言ってみれば，
経
﹅
済
﹅
的
﹅
自
﹅
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﹅
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が，以下に述べるように，
株式会社に対する法的コントロールのあるべき姿を模索する上で，大変重
要な視点を提供してくれることになる(20)。
（17）そんなことは常識の範疇内であって，今更言うまでもない，当たり前のことで
はないかと言われそうであるが，やはりもう少々突き詰めて考えてみることも，
強ちマイナスばかりではない。もちろん，われわれの最終的な問題意識は，株
式会社に対する法的コントロールはどうあるべきかということ，とりわけコー
ポレート・ガバナンス強化の課題との関係において，監査役(会)制度や社外取
締役制度はどうあるべきかということになる。だが，その前に，あえて言うま
でもないかもしれないが，株式会社という存在がこの社会におけるもっとも主
要な経済の担い手であり，したがって当然のことながら，この社会において，
そもそも，株式会社をも含む経
﹅
済
﹅
主
﹅
体
﹅
一
﹅
般
﹅
が経済活動を行う場合の基
﹅
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な
﹅
経
﹅
済
﹅
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﹅
序
﹅
，さらにはその法的コントロールないし法秩序がどうなっているのかを，
基本に立ち返って復習しておこうということ，これが何より大事なことのよう
に思われる。そのような認識を踏まえることによってこそ，一定の立法政策的
主張もそれなりの論理的根拠を有することになると思われるからである。
とりわけ，今という時代状況を顧みるとき，当たり前のことを当たり前のこ
とと，分かったつもりになりきって，無造作に済ませてしまうことによって，
かえって今起きている事柄や事態がいったい本当のところ何を意味しているの
コーポレート・ガバナンスは何処へ行く？ 101
かを，正しく的確に捉えることが出来なくなっていることが，結構多いことに
しばしば気づかされる。当たり前のことを今一度考え直してみること，当たり
前のことが持つ意
﹅
味
﹅
を意識的に明確化することが，今という時代状況の下では
何より求められているのではなかろうか。そうすることによって，より深いよ
り難しい問題への解決の糸口が，かえってより容易に見えてくるということが
あるのではなかろうか。昨今のわが国の政治状況を顧みても，そもそも民主主
義政治とは何か，議会制民主主義とは何か，その基本的な事柄の意味を改めて
問い直すことが，今起きている事態をより正しく見ることができ，より的確な
対処法を見い出していく，何よりの縁になるように思われる。
（18）そんなこと知らんぞ，そんな話は初めて聞いた，とおっしゃられる方もおられ
るかも知れないが，産業革命やフランス革命や市民革命を経て近
﹅
代
﹅
社
﹅
会
﹅
がスタ
ートする時点で，これからの社会の仕組みや人と人とのかかわりの在り方をど
うするかについて決めるときに，その根底におかれていた理念的な措定として
の社会像のことをいう。
（19）また，そのような相
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によって構成されている社会，すなわち近代市民社会と呼
ばれる社会像は，経済活動を含むこの社会におけるあらゆる人と人との関係の
在り方の根底にも置かれており，その政治的社会への表れが民主主義であり自
由主義であるということになる。かつて社会主義国と呼ばれたロシヤや中国な
どですらが，30年以上前からすでに経済的自由主義を標榜し始めている。しか
し，ロシヤもそうだが，とりわけ中国の場合は，はたして真の自由主義といえ
るのかが問われざるを得ないように思われる。
なぜならば，詳しくはこの後に述べるが，経済的自由主義の何よりの前提と
しては，経
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性
﹅
格
﹅
が確立さ
れていなければならないということ，そこで行われる経済活動が経済力という
面で，対等な私的（個体的）所有主体相互の経済活動であるということ，少な
くとも建
﹅
前
﹅
と
﹅
し
﹅
て
﹅
は
﹅
そういうことでなければならないということなのである。
ところが，このような経済的自由主義の大前提が，中国やロシヤにおいては未
だ建
﹅
前
﹅
と
﹅
し
﹅
て
﹅
も
﹅
確立されていないのではないかという懸念があるからである。
たとえば，中国においては有力企業の大株主が国や地方公共団体，しかもその
国や地方公共団体は中国共産党という一政党に支配されているという現実がある。
さらに言えば，中国については，政治的社会における民主主義や自由主義が
確立されていないのではないかということも，きわめて重要な要素であろう。
経済的自由主義と政治的民主主義は表裏一体のものだと言ってよい。国家とい
う所有主体（その実中国共産党）が経済主体としても政治主体としても大きく
幅をきかせ（ある種の国家（中国共産党）独占資本主義），国民という存在が経
済主体としてはとてもとても，自由で対等で独立した私的（プリヴァート）性
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格を持っているとは考えられず，国や党が優先され，国民は二の次三の次に
なっているように思われるからである。これでは真の経済的自由主義を標榜す
ることはできないのではなかろうか。疑念を禁じ得ない。
（20）この，近代社会の在り方に関する理念的措定として考えられている近代市民社
会という社会像は，それがおよそ人間の社会にかかわるものである限りにおい
て，ある意味，理想社会ともいうべき性格のものではないかと思われる。なぜ
ならば，およそ，生身の肉体を持った自然人たる人間一人一人がその主人公で
あるような社会を前提とする限り，その基本的構成員たる市民諸個人が相互に
独立し自由で平等であるということは，いわばごくごく当然のあるべき姿であ
ると思われるからである。もとより，いうまでもなく，その観念上の理想社会
に引き替え，現実具体的に存在する社会はそれこそさまざまな格差や差別に充
ち満ちているのではあるが……。
これは，そのような思想的背景の下に出来上がった近代法についても妥当し，
近代法もまた，その主体概念として観念的な存在ともいうべき「人 Person」を
前提として，その仕組みが形成されている。しかし，現実に存在する個々の
「人間Mensch」はきわめて具体的で特殊的な存在でもある。この矛盾をどう捉
え，どう解消していくかという困難な問題については，本稿で扱う余裕はない
が，具体的な現実の世の中に存在する格差や差別に対し，それらをいかに解消
していくか，一つ一つそれこそ具体的に対応していく地道な努力の積み重ねに
よって以外にはないのかもしれない。
二 株式会社はいかにして近代市民法秩序と整合的たり得た
のか
1 株式会社と経済的自由主義
（1） 経済主体としての株式会社の実体
以上のような前提認識の上に立って，次に考えるべきことは，経済主体
としての株式会社という存在についてである。いうまでもなく株式会社も
また，市民諸個人と同様に，この社会における経済主体である。否むしろ，
というよりも，近代社会，すなわち，その経済システムとして資本主義経
済システム(21)(22)を導入している近代社会においては，もっとも主要な，
もっとも強力な経済主体とすら言わざるを得ない。逆な言い方をすれば，
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株式会社制度によってこそ資本主義経済そのものが成り立ち得ているわけ
で，株式会社を経済主体として認めないわけにはいかない。
ところが，ここで，大問題が発生せざるを得ない。すなわち，その実体
的存在としては資本集中体ともいうべき株式会社が，この社会上で縷々述
べて来た経済的自由主義についての認識からして，はたして，経
﹅
済
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的
﹅
自
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由
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主
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義
﹅
を
﹅
秩
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序
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な
﹅
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﹅
か
﹅
，
という問題である。なぜならば，そもそも株式会社という存在の何たるか
を考えてみよ。いわば，不特定多数の出資者たる株主によって共同所有さ
れている集
﹅
団
﹅
的
﹅
所
﹅
有
﹅
な
﹅
い
﹅
し
﹅
「
﹅
社
﹅
会
﹅
化
﹅
」
﹅
さ
﹅
れ
﹅
た
﹅
所
﹅
有
﹅
と言わざるを得ないよう
な経済主体なのである。
（2） 株式会社は経済的自由主義社会における経済主体たり得るのか
他方，経済的自由主義は，私
﹅
的
﹅
（
﹅
個
﹅
体
﹅
的
﹅
）
﹅
所
﹅
有
﹅
主
﹅
体
﹅
の経済活動であるが
ゆえに成り立ちうる経済秩序理念だったのではないのか。ところが，近代
社会に生きとし生ける人間を支える経済システムは，先にも述べたように，
人類の生産力や生産性の一定の進展の下で到達した資本主義経済システム
ということになっており，このような資本主義経済の面からの要請では，
何としても株式会社を経済主体として認めてもらわなければならない。株
式会社制度なしに資本主義経済は成り立ち得ないからである。
そこで，近代社会は，この矛盾，すなわち一方で，そ
﹅
の
﹅
所
﹅
有
﹅
秩
﹅
序
﹅
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﹅
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﹅
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他方で，本
﹅
来
﹅
的
﹅
に
﹅
は
﹅
到
﹅
底
﹅
私
﹅
的
﹅
（
﹅
個
﹅
体
﹅
的
﹅
）
﹅
所
﹅
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﹅
体
﹅
と
﹅
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﹅
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﹅
な
﹅
い
﹅
よ
﹅
う
﹅
な
﹅
株
﹅
式
﹅
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﹅
を
﹅
も
﹅
，
﹅
こ
﹅
の
﹅
社
﹅
会
﹅
の
﹅
経
﹅
済
﹅
主
﹅
体
﹅
と
﹅
し
﹅
て
﹅
認
﹅
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﹅
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﹅
を
﹅
得
﹅
な
﹅
い
﹅
と
﹅
い
﹅
う
﹅
矛
﹅
盾
﹅
を，ど
うやって解消するかという難問に直面せざるを得なくなる。実体としての
株式会社は，どのように言い繕おうと，到底，経済的自由主義を享受しう
るような私的（個体的）所有主体とは言えないからである。株式会社とい
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う存在は明らかに私
﹅
的
﹅
所
﹅
有
﹅
制
﹅
の
﹅
枠
﹅
内
﹅
で
﹅
の
﹅
一
﹅
定
﹅
の
﹅
「
﹅
社
﹅
会
﹅
化
﹅
」
﹅
の発現としか言
いようがない(23)。
（21）資本主義経済システムは，長い人類の歴史の中で，18世紀後半に入って顕在化
してくる産業革命等を経ることによって，イギリスを中心とした西ヨーロッパ
世界において起こった，生産力や生産性の著しい高度化を背景として(22)，それ
に伴ってい
﹅
わ
﹅
ば
﹅
必
﹅
然
﹅
的
﹅
に
﹅
創出されてきた経済システムであるということができ
よう。
いずれにせよ，それは，好むと好まざるとにかかわらず，その時々の人間社
会を支える経済システムとして，人間の経済社会の歴史の中での一定の発展段
階に対応した，いわば不可避的に通らざるを得ないプロセスの一環でもあると
考えられる。しかし，同時にまた，資本主義経済システムは，さまざまな欠陥
や弊害をも抱えており，決して未来永劫続き得るようなものでは決してない。
いずれにせよ，生産力や生産性の一層の高度化とともに，やがてやって来るか
もしれない次の段階の新たな経済システムへと，さらにまた発展して行かざる
を得ない運命に曝されている，とも言うことができるのかも知れない。
しかしながら，とはいえ，たとえば，社会主義や共産主義といった経済シス
テムが現実のものになり得るような物理的な諸条件，すなわち，そのような経
済システムを実際に可能ならしめるような，生産力や生産性の超々高度化され
た段階にまで人類が到達し得るのは，夢のまた夢と言わざるを得ない状況から
すれば（これまでのいわゆる社会主義と称する国々の失敗の原因は，何より，
それを現実化する物理的根拠がそもそも存在していなかったことにあるのかも
しれない），当面，資本主義経済システムをより良いものにしていくための努力
こそが求められていはしないか。
やや言い過ぎの感を免れ得ないのかもしれないが，ちょっと視点を変えれば，
株式会社制度は，あるいは，その新たな発展段階への小さな架け橋としての役
割を担っている可能性をも，否定できないのかもしれない。だとすれば，株式
会社法制度の発
﹅
展
﹅
可
﹅
能
﹅
性
﹅
を可能な限り追求していくこともまた，求められてい
るように思われる。言ってみれば，求められていることは，所
﹅
有
﹅
の
﹅
「
﹅
社
﹅
会
﹅
化
﹅
」
﹅
に対応する支
﹅
配
﹅
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ガ
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バ
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﹅
力
﹅
）
﹅
の
﹅
「
﹅
社
﹅
会
﹅
化
﹅
」
﹅
の試みとでもいうことが出来る
のかもしれない。
（22）とはいえ，もちろん資本主義経済システムの健全な生成発展のためには，単に
テクニカルな面だけではなくして，人間のメンタルな面での在り方も大きく寄
与している可能性が高いのかもしれないのであり（マックス・ウェーバー『プ
ロテスタンティズムの倫理と資本主義の精神』），たとえば，資本主義経済を標
榜する中国の経済の在り方などを見ていると，市民的公共性に裏付けられた経
済発展の大切さを痛感させられるのではなかろうか。
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（23）以下の本文中にて詳しく論ずることになるが，上で見たように，株式会社的所
有においては，私的（個体的）所有主体そのものの一定の「社会化」が起こっ
ており，その限りにおいて，私的自治力もまた希釈化されざるを得なくなって
いるということでもある。それゆえに，株式会社におけるガバナンスを私的自
治力（すなわち株主によるガバナンス力）にのみ，委ねて良しとするわけには
いかなくなることは必死であり，株主によるガバナンス力の希釈化を補完し補
強するための，それなりの措置（ガバナンス力の「社会化」）が求められること
になるのも，いわば当然のこととなる。
2 近代的法人制度による株式会社の擬人化─株式会社法の基礎理論
（1） 近代的法人制度の成立
近代法はこの難問に挑戦し，一応のそれなりの解決策を見つけ出したと
言える。その解決策とは一体何なのか。ここで，その近代株式会社法の基
本的な仕組みを出来るだけ分かりやすく順を追って説明しよう。
まず第一に，近代的な法人制度が作られたことが上げられねばならない。
言うまでもなく，近代社会の基本的な構成員は生身の肉体を持った自然人
たる市民諸個人になるわけだが，そのような自然人たる市民諸個人が社会
生活上さまざまな局面で複数集まって団体に結合し，団体的行動をする必
要性もまたしばしば生ずる。そのような団体的活動を，この社会において
より円滑によりスムースに行おうとする場合，その活動上の便宜のために
は，どうしても団体そのものに権利能力，すなわち法律関係上の独立した
権利義務主体性が認められる必要があった。近代社会は優れて法化社会で
もあるからである。そこで，国家が法人として認めた団体については，団
体構成員から独立した団
﹅
体
﹅
そ
﹅
れ
﹅
自
﹅
体
﹅
の
﹅
権
﹅
利
﹅
能
﹅
力
﹅
を認めることとした。
これが近代的な法人制度である。すなわち，この社会における権利能力
ないし法律関係上の権利義務主体性は，この近代社会においては，本
﹅
来
﹅
的
﹅
に
﹅
言
﹅
え
﹅
ば
﹅
，この社会の基本的な構成員である（いわば主人公である）自然
人たる市民諸個人にのみ認められているものなのだが(24)，近代法は，自
然人以外にも，その必要性に応じて，複数の自然人が団体活動をするため
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に結合して作った団体そのものにも，その団体目的の範囲内で権利能力を
与えることにした(25)。そうすることによって，団体活動が格段にし易く
なったのであり，近代的法人制度とは，まさしくそのような，国家がその
社会的有用性を認める一定の団体に，法律関係上の権利義務主体性を与え
る便宜のための法技術であると言って良い。
（2） 営利社団法人としての株式会社
かくして，資本主義経済の主要な担い手としての株式会社もまた，営利
経済活動を目的とする団体として法人と見なされ，株式会社それ自体に，
法律関係上の権利義務主体性が認められることとなった。要するに，経
﹅
済
﹅
実
﹅
質
﹅
的
﹅
に
﹅
は
﹅
資
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﹅
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﹅
）
﹅
とも言うべき株式会社ではあるが，あ
くまで法
﹅
形
﹅
式
﹅
的
﹅
に
﹅
は
﹅
人
﹅
の
﹅
団
﹅
体
﹅
として法律構成されることによって，法律関
係上の権利義務主体性を獲得することが出来たのであり(26)，かくして，
株式会社法もまたいわゆる近代市民法の一環をなすものとして，近代市民
法秩序と整合的な存在になるための第一歩を踏み出したともいうことが出
来よう。
この近代的な法人制度の確立によって，法人たる団体もまた，自然人に
準ずるこの社会の第二次的構成員としての存在を認められることになった。
すなわち，この社会はしばしば法化社会と呼ばれているように，人と人と
のあらゆる関係は基本的には法的関係として現象するがゆえに，この社会
の一人前の構成員たろうとすれば，すべからく，権利能力すなわち法律関
係上の権利義務主体性を持たなければならなくなる。経済関係もまた法的
関係によって媒介されることになるわけで，経済主体たる株式会社もまた，
法主体性を獲得しなければならなかったということに対する対応に他なら
ない(27)。
いずれにしても，かくして，法主体性を与えられることによって，株式
会社についても，一人前の経済主体として財産を所有し，契約を締結し，
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自ら訴訟を提起するといった諸活動をすることが出来るようになったので
あり，株式会社に集中された資本についても，法形式的には，その所有は，
あくまでも法人としての株式会社それ自体に帰属するということになった
わけである。
（24）自然人の権利能力に関する民法3条を見よ。「私権の享有は出生に始まる」と
規定する。要するに，それは，生身の肉体を持った自然人には，生
﹅
ま
﹅
れ
﹅
な
﹅
が
﹅
ら
﹅
に
﹅
し
﹅
て
﹅
何
﹅
ら
﹅
の
﹅
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﹅
約
﹅
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い
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﹅
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﹅
権利能力すなわち法律関係上の権利義務主体
性が，いわばアプリオリに認められていることを宣明している，ということが
出来よう。
（25）法人の権利能力に関する民法34条を見よ。「法人は，法令の規定に従い，定款
その他の基本約款で定められた目的の範囲内において，権利を有し義務を負う」
と規定する。すなわち，法人の権利能力は，自然人の権利能力とは違って，当
該法人団体の存在目的ともいうべき定款所定の目的の範囲内で権利を有し義務
を負うということになる。すなわち，それなりの存在目的をもって結成された
団体が，その団体活動をよりスムースにより円滑にするために与えられる権利
能力であるがゆえに，その権利能力の範囲が団体の存在目的の範囲内に限定さ
れるのは，必要にして十分であるからである。いわゆる「能力外（Ultra Vieres）
法理」と呼ばれる考え方である。
もっとも，「定款所定の目的」をどう理解するかに関しては，解釈論上議論の
あるところであるが，この点に関する学説判例の対立状況ならびに，その点に
ついていかに考えられるべきかの検討の詳細は，拙編著『会社法講義─会社法
の仕組みと働き』（日本評論社刊，2014年）37頁以下を参照されたい。ただここ
で結論だけを一言触れさせていただくとすれば，営利社団法人たる株式会社の
権利能力が，現実に存在する幾多の株式会社の実際上の定款に規定されている，
個別具体的なそれぞれの会社の事業目的ごときによって制約されると考えられ
るべきではなくして，制約に服するかどうかは，より広く，その団体本来の存
在目的たる営利目的に含まれるかどうかによって判断されるべきであろう。取
引安全の確保の要請からしても，そのように考えられるべきであろう。
（26）株式会社という団体の法人性に関する，このような筆者の理解は，株式会社法
の解釈においても，たとえば株主平等の原則といった分かりにくい法原理を理
解する上で，き
﹅
わ
﹅
め
﹅
て
﹅
重
﹅
要
﹅
な役割を果たすことになる。すなわち，近代市民法
秩序の下で株式会社が人の団体として法律構成されることにより，人の団体一
般に共通する団
﹅
体
﹅
構
﹅
成
﹅
員
﹅
平
﹅
等
﹅
の
﹅
原
﹅
則
﹅
が株式会社にも及ぶこととなり，株主平等
の原則が株式会社法全体を支配する重要な基本的原則として要請されることと
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なる（この株主平等の原則といわゆる資本多数決主義との関係をどう理解する
かを含めて前掲拙編著『会社法講義─会社法の仕組みと働き』24頁以下，なら
びに前掲拙著『論争“コーポレート・ガバナンス”』214頁以下（第3部第3章
「コーポレート・ガバナンスにおける「株主平等の原則」の意義」），同340頁以
下（第4部第3章第5節「株式会社法における資本多数決制度の意義と限界」）
等を参照されたい）。逆な言い方をすれば，この株主平等の原則が株式会社法上
の重要原則とされている限りにおいて，株式会社法は，近代市民法秩序の一環
としての整合性を担保されることになるものと思われる。
（27）われわれの日常生活をちょっと振り返っていただければ，生存に必要なものを
購入する諸行為，行きたいところへ行くために乗り物を利用する諸行為，住む
べきところを買ったり借りたりする諸行為，演劇や映画やコンサートを鑑賞す
る諸行為等々，およそ日常生活を維持し展開させていく上での一つ一つの行為
が，すべからく法的関係として現象していることを確認できるであろう。
三 法人の意思や行為＝代表機関の地位にある自然人の意思
や行為─コーポレート・ガバナンス問題の発生
1 機関理論
（1） 機関の分化─所有と経営の分離
しかし，第二に問題となることは，確かに株式会社は経済主体であると
はいえ，法人であるがゆえに，生身の肉体を持った自然人たる市民諸個人
とは違って，それは，あくまで抽象的観念的な存在にすぎないということ
である。いくら法律関係上の権利義務主体性，すなわち財産を所有する権
利主体になることが出来，その名においてさまざまな契約を締結すること
が出来るとはいっても，株式会社自体が生身の肉体や脳細胞を持っている
わけではなく，法人としての株
﹅
式
﹅
会
﹅
社
﹅
そ
﹅
の
﹅
も
﹅
の
﹅
が，一個の独立した経済主
体として経営管理的な意思決定や行為を行うことが出来るはずがない。
では一体，経済主体としての法人の意思や行為は，どのように行われる
ことになるのかということであるが，周知のように，それは機関理論に
よって可能になるものとされている。すなわち，法人には，必ずそれぞれ
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なりの任務を持ったいくつかの機関，たとえば基本的意思決定機関や業務
執行機関や代表機関といった機関が設けられることとなり，そのうちとり
わけ代
﹅
表
﹅
機
﹅
関
﹅
の地位にある自然人の意思や行為が，法人そのものの意思や
行為になるという考え方である。
かくして，まず第一の関門を突破することができることになるのだが，
ただ，ここで再び，問題が生じる。言うまでもないことだが，すでに説明
したように，株式会社は，実は，株式会社に集中された資本の出資者たる
不特定多数の株主を抱えており，この株主という存在をどう位置づけるか
である。その点，私的所有制に基礎をおいた経済的自由主義のこの社会に
おいては，上で見たように，法
﹅
形
﹅
式
﹅
的
﹅
に
﹅
は
﹅
，たしかに，株式会社という法
人それ自体が，株式会社に集中集積された資本の私的所有主体ということ
にならざるを得ない訳であるが，その経
﹅
済
﹅
実
﹅
質
﹅
的
﹅
な
﹅
意
﹅
味
﹅
で
﹅
の
﹅
所有者は，あ
くまで出資者たる株主ということになる。法形式と経済実質とのアムビバ
レンツに他ならない。かくして，株式会社における特有にして不可避的な，
「所有と経営の分離」現象の発生となる。
（2） 権限の分配─所有と経営の再統合（コーポレート・ガバナンス問
題の発生）
そこで，先に述べたように，法人たる株式会社は，代表機関の地位にあ
る自然人によって代表されるということにならざるを得ないのであるが，
であるとすれば，株式会社の代表者とされる自然人と，株式会社の経済実
質的所有者である株主との関係が，当然のように，問題とならざるを得な
い。すなわち，単なる機関にすぎない代表者の意思や行為が株式会社の意
思や行為になるのだが，その代表者の意思や行為には，実質的所有者たる
株主達の意思が反映されていなければならないからである。私的自治の株
式会社的変容としての所
﹅
有
﹅
に
﹅
よ
﹅
る
﹅
経
﹅
営
﹅
の
﹅
コ
﹅
ン
﹅
ト
﹅
ロ
﹅
ー
﹅
ル
﹅
ないし株
﹅
主
﹅
に
﹅
よ
﹅
る
﹅
ガ
﹅
バ
﹅
ナ
﹅
ン
﹅
ス
﹅
の問題である(28)。誤解を恐れずにあえて言えば，ここにこそ，
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いわゆるコーポレート・ガバナンス問題が発生する所以がある。コーポレ
ート・ガバナンスとは，まさしく，所
﹅
有
﹅
に
﹅
よ
﹅
る
﹅
経
﹅
営
﹅
の
﹅
コ
﹅
ン
﹅
ト
﹅
ロ
﹅
ー
﹅
ル
﹅
ないし
株
﹅
主
﹅
に
﹅
よ
﹅
る
﹅
ガ
﹅
バ
﹅
ナ
﹅
ン
﹅
ス
﹅
がきちんと働いているかどうかを問うことに他なら
ない。
だから，近代株式会社法は，まず第
﹅
一
﹅
の
﹅
機
﹅
関
﹅
として，実質的所有者たる
株主全員によって構成される株主総会を設け，その株主総会を株式会社の
基
﹅
本
﹅
的
﹅
意
﹅
思
﹅
決
﹅
定
﹅
機関とした。次いで，その株主総会によって選任される取
締役によって構成される取締役会を設け，これらを第
﹅
二
﹅
の
﹅
機
﹅
関
﹅
として業
﹅
務
﹅
執
﹅
行
﹅
機関として位置づけた。そしてさらに，会議体である取締役会は，取
締役の中から代表取締役を選出し，この代
﹅
表
﹅
取締役が会社の代表者となる
ことにした。すなわち，この代表取締役は，この業務執行機関たる取締役
会によって選解任され，その代表行為も監視監督されることになる。これ
が，近代株式会社法に特有な内部組織秩序を特徴づける，いわゆる機関の
分化と権限の分配の秩序の創出である(29)。
こうすることによって，すなわち，このような所有による経営のコント
ロールないし株主によるガバナンスを具現化するような，機関の分化と権
限の分配の秩序を作り上げることによって，株式会社が，一
﹅
方
﹅
で
﹅
，法人と
して無形の観念的な存在であるにもかかわらず，独立した一経済主体とし
て意思し行動することが可能となり，かつ，他
﹅
方
﹅
で
﹅
，近代経済社会の経済
活動の基本ルールである私的自治の原則にしたがった，いわばその変容と
もいうべき所有による経営のコントロールないし株主によるガバナンスの
論理の，一応の（あくまで論
﹅
理
﹅
的
﹅
な
﹅
意
﹅
味
﹅
で
﹅
，
﹅
に
﹅
す
﹅
ぎ
﹅
な
﹅
い
﹅
が
﹅
）具現化に成功
したといえる(30)。分離させられた所有と経営の，一応の再統合の仕組み
であるともいえる。このようにして，株式会社法もまた，近代市民法秩序
に整合的に組み入れられることが可能となったものと考えられる。
（28）後にも触れるが，近代株式会社法の構造と機能の連関のメカニズムの確立の歴
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史を，とりわけドイツ近代株式会社法を立法政策的に分析検討してみた場合，
それが文字通り，近代私法一般に通用する私的自治の原則の株式会社法的変容
に他ならない旨の論証を試みる，前掲拙著『株式会社法の立法と解釈』33頁以
下（第一部第一章「株式会社立法政策の方法的基礎としての私的自治」）を参照
されたい。
（29）近代株式会社法が作り出した株式会社内部組織法を象徴するキーワードとして，
しばしば「機関の分化と権限の分配の秩序」と称されているが，それはまさし
く上で述べた，第一の基
﹅
本
﹅
的
﹅
意
﹅
思
﹅
決
﹅
定
﹅
機関としての株主総会，第二の業
﹅
務
﹅
執
﹅
行
﹅
機関としての取締役会・代
﹅
表
﹅
取締役に加えて，さらにもう一つ，第三の監
﹅
査
﹅
機
関として監査役(会)の三つの機関に分化され，それぞれに固有な権限が分配さ
れていることを言う。そうすることによって無形の観念的な存在である法人の，
一個の経済主体として意思し行動することが可能となっている。これについて
はここで触れる余裕はなく，詳しくは，前掲拙著『株式会社法の立法と解釈』
33頁以下，前掲拙稿「監査役(会)制度の過去・現在・そして未来 下」などを
参照されたい。
（30）ここで，「一応の」という言葉をさしあたり「論理的な意味では」という言い
方をしているわけだが，その真意は，文字通り，所有による経営のコントロー
ルないし株主によるガバナンスが，実際の株式会社法実践においては，ほとん
ど無力に近く，ある意味では画餅にすぎないのではないかということにある。
このような認識は，こと改めて言うまでもないことであろう。だからこそ，コ
ーポレート・ガバナンスの強化が叫ばれ続けなければならないことになるので
あり，所有による経営のコントロールないし株主によるガバナンスを補完する
さまざまな措置が考え出されて行かなければならないということでもある。そ
して，そこでもっとも注目されるのが，後に詳しく触れるが，「はじめに」以来
本稿全体に繰り返し現れてくる業務監査の在り方の問題である。
2 私的所有の変容としての株式会社的所有─私的自治の変容としての株
主によるガバナンス
（1） 株式会社的所有の私的所有化ないし私的所有の「社会化」
ここで，上に示したような近代株式会社法が作り上げた法構造の意味，
なぜそのような複雑な内部組織秩序を作り上げることになったのか，をや
や掘り下げて明らかにしておかなければならないであろう。すなわち，株
式会社はこの資本主義経済社会のもっとも主要な経済主体であるわけだが，
その限りにおいて，当然のことながら，この社会の所有秩序や経済秩序と
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も整合的でなければならないことになる。すなわち，所有秩序としての私
的所有制，経済秩序としての経済的自由主義，との関係である。要するに，
これらとの関係でも秩序整合的でなければならない，という難題をクリア
ーしなければならなかったのである。
すなわち，すでに民法が私的所有権の絶対性や私的自治や契約の自由を
基本原則として，この社会の基本的財産法秩序を作り上げている。そんな
中で，いわば共同所有か集団的所有かあるいはまた「社会化」された所有
とでも言うべき，株式会社という存在をも私的所有制の中に位置づけ，一
個の独立した私的（個体的）所有主体であるとして，一応説明可能な論理
とその制度化を準備することによって，株式会社的な所有を私的所有制の
範疇で捉え直すことが出来るようにしたということである（株
﹅
式
﹅
会
﹅
社
﹅
的
﹅
所
﹅
有
﹅
の
﹅
私
﹅
的
﹅
所
﹅
有
﹅
化
﹅
）。別な言い方をすれば，私的所有の一定の枠内での「社
会化」ともいうことができるかと思う（私
﹅
的
﹅
所
﹅
有
﹅
の
﹅
「
﹅
社
﹅
会
﹅
化
﹅
」
﹅
）。
したがって，株式会社においても，代表機関を含む業務執行機関といえ
ども，実質的所有者である株主の基本的な意思に従わなければならないと
いうことになる。株式会社法における私的自治の発現であるということも
出来ようか(31)。株式会社法が株主総会を基本的意思決定機関として，株
式会社内部組織における最高にして万能の機関としていた理由はそこにあ
る（現在は万能性は失われているが）。
そしてまた，このことを別な言い方でいえば，文字通り，コーポレー
ト・ガバナンスの問題ということにもなる。すなわち，コーポレート・ガ
バナンスということについては，世の中ではいろいろさまざまな議論がな
されているが(32)，本来的には，まさしく，このような内容の問題をこそ
意味している。すなわち，コーポレートとは法人の意味であるが，法人は
観念的な無形の存在にすぎない。だから法人たる株式会社においては，た
とえ代
﹅
表
﹅
機
﹅
関
﹅
の地位にいる自然人が代表者として意思し行動するにしても，
実は，本当のところ誰が真のガ
﹅
バ
﹅
ナ
﹅
ー
﹅
であるのかという問題が常に起こら
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ざるを得ない。ガバナーが誰であるかが明確な個人企業や組合企業や合名
会社企業などでは，コーポレート・ガバナンスなどという問題は起こりえ
ないことからしても，コーポレート・ガバナンスが，上で述べたような，
所有と経営の分離した法人たる株式会社に固有な問題であることが明らか
であろう。
（2） 株式会社のガバナーとしての株主
そこで，ではいったい，株式会社におけるガバナーは誰かという問題で
あるが，それはいうまでもなく，出資者たる株
﹅
主
﹅
で
﹅
あ
﹅
る
﹅
と
﹅
い
﹅
う
﹅
こ
﹅
と
﹅
に
﹅
他
﹅
な
﹅
ら
﹅
な
﹅
い
﹅
。要
﹅
す
﹅
る
﹅
に
﹅
，
﹅
コ
﹅
ー
﹅
ポ
﹅
レ
﹅
ー
﹅
ト
﹅
・
﹅
ガ
﹅
バ
﹅
ナ
﹅
ン
﹅
ス
﹅
の
﹅
担
﹅
い
﹅
手
﹅
は
﹅
株
﹅
主
﹅
で
﹅
あ
﹅
る
﹅
と
﹅
い
﹅
う
﹅
こ
﹅
と
﹅
で
﹅
あ
﹅
る
﹅
（
﹅
私
﹅
的
﹅
自
﹅
治
﹅
の
﹅
株
﹅
式
﹅
会
﹅
社
﹅
的
﹅
発
﹅
現
﹅
)
﹅
。コーポレート・ガバナンス
という言葉は，文字通りそのことを意味していることを知るべきである。
この点の確認はきわめて大事であると思われる。この社会が私的所有制を
基礎とした経済的自由主義の社会で在り続ける限り，少なくとも法的には，
株式会社のガバナーは株主ということにならざるを得ない。
ところが，わが国の株式会社法学界のある傾向としても，本稿「はじめ
に 5」でもすでに触れていたように，「株主は株式会社の所有者にあら
ず」という論調が，結構有力に主張されている。しかしそのような主張は，
すでにたびたび指摘してきたように，株式会社法全体を支配しているパラ
ダイム（法的枠組）を否定する，場合によっては私的所有制をも否定しか
ねない考え方であると言わざるを得ない。
もしそのような主張が認められ得るとすれば，そのような論者に対して
は，ではいったい，株式会社に対する法的コントロールをどのようなもの
と考えているのかが，改めて問われなければならない。株主が債権者であ
るということは，株主の出資行為を契約と考えることになるのであろうが，
すでに先にも若干検討したように，その契約とはいったいどのような性質
や内容の契約になるというのであろうか。かかる主張を行う者は，従来の
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パラダイムに代わる，株式会社に対する新たな法的コントロールの在り方
を示さなければならない責務を負っているのではないか。
しかしながら，そのようなパラダイム転換の全容を示すこともせずに，
法的コントロールはただ単に「市場の力に委ねる」とかいうだけでは，そ
れこそ，敵前？での一方的な武装解除を主張しているに過ぎないことにな
らざるを得ないのではないか。結果的には，すなわち，この私的所有制の
社会において，株式会社の活動に対するいわば唯一とも言ってよいコント
ロールの担い手である，実質的所有者たる株
﹅
主
﹅
に
﹅
よ
﹅
る
﹅
ガ
﹅
バ
﹅
ナ
﹅
ン
﹅
ス
﹅
を否定す
ることによって，経営権力を自由に解放し何ものにもコントロールされな
い経営絶対主義（経営権力の絶対化），を招くことになるにすぎないので
はなかろうか。ドイツ株式会社法における理論史が教えるところでもあ
る(33)。
（31）近代株式会社法が作り上げた内部組織構造が，文字通り「社会化」された所有
ともいうべき株式会社という存在をも，近代市民法秩序に整合的たらしめるべ
く，私的自治の論理が貫徹されていることを，何とか説明することを可能にす
るための対応策であったといえよう。これらの点についての詳細は，前掲拙著
『株式会社法の立法と解釈』33頁以下（第一部第一章「株式会社立法政策の方法
的基礎としての私的自治」）を参照されたい。
（32）たとえば，14年から15年にかけてアベノミクスの経済成長戦略の一環として行
われた，いわゆる「企業統治改革」におけるコーポレート・ガバナンス認識に
ついての分析検討は，前掲拙稿「社外取締役はコーポレート・ガバナンス強化
の担い手たり得るのか─『企業統治改革（14年会社法改正，スチュワードシッ
プ・コード，コーポレート・ガバナンス・コード）』の実相と課題」18頁以下を
参照されたい。
（33）ドイツにおける理論史を含む，このあたりの議論の詳細は，前掲拙著『論争
“コーポレート・ガバナンス”』192頁以下（第3部第2章「コーポレート・ガバ
ナンスの意義と機能・その2・応用編」）を参照されたい。また，株主を所有者
に非ざる，ある種債権者的存在と捉える，このような傾向と軛を一にするもの
と思われる論調として，先にも触れたように（本稿「はじめに 3～5」），い
わゆる「契約の束」理論によって株式会社をめぐる法律関係を契約関係として
捉え，限りなく任意法規化しようとする主張がかつて存在していたが，この論
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調に対する筆者の批判的検討は，前掲拙稿「株式会社法の基本的性格と法とし
ての任務─株式会社法は何ゆえに強行法規の体系として存在してきたのか」1
頁以下においてなされている。しかし，このような筆者の批判に対しては，何
がしかの反論も見受けられないまま，そのような「契約の束」理論の主張は火
が消えるように立ち消えになり，最近ではほとんど見受けられなくなっている。
批判が的を射たということか。
四 株主によるガバナンスと資本多数決主義によるその空洞化
─近代市民法秩序と資本主義経済との葛藤
1 株主平等の原則と資本多数決主義
（1） 株式会社における基本的意思決定─1株1議決権の原則による資
本多数決主義
ところが，肝腎の，この株主のガバナンス意思についてであるが，結局，
その意思形成は，実質的所有者たる不特定多数の株主によって構成されて
いる，株主総会という会議体における多数決によらざるを得ないことにな
る。たしかに，構成員が不特定多数である場合の，会議体における意思形
成の手続き一般に従って，多数決によらざるを得ないことは致し方がない
のであろうが，そこで，ではいったい，この多数決をどのような多数決に
するのか，議決権をどのように与えることにするのか，等々が問題となる。
普通，およそこの社会に多々存在する，政治的社会その他の会議体一般
においては，構成員が一人一票の頭数での議決権をもって多数決を行うの
が原則である。先に論じたように，株式会社も法形式的には人の団体と構
成されているわけで，そう構成されることによってはじめて，株式会社と
いったような存在が近代法秩序の下での経済主体，法主体として，はじめ
て認知され得るということになっているわけで，いわばその帰結として，
近代社会に存在するあらゆる人
﹅
の
﹅
団
﹅
体
﹅
一
﹅
般
﹅
に
﹅
求
﹅
め
﹅
ら
﹅
れ
﹅
る
﹅
団
﹅
体
﹅
構
﹅
成
﹅
員
﹅
平
﹅
等
﹅
の
﹅
原
﹅
則
﹅
が，人の団体としての株式会社にもまた求められることになる。それ
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が株主平等の原則であり，それゆえに，株主平等の原則とは文字通り株主
を頭
﹅
数
﹅
で
﹅
平
﹅
等
﹅
に扱われるべしということに他ならない。では，株主総会に
おいてもまた，はたして株主の頭数で一人に一票の議決権を与えるという
ことになるのかが問題となる。
ところが，そうだとすると，株式会社制度の在り方として，きわめて困
難な問題に直面することになる。すなわち，もし，そのような近代法の要
請にしたがって，出資額の多寡にかかわらず株主を頭数で把握して，株主
一人一票という前提での多数決で，物事を決めようとすると，株式会社制
度そのものが成り立ち得ないことになってしまう。すなわち，株式会社に
おいては，出資の単位が金額的に零細な株式ということになっており，出
資口数に制限がないゆえに，喩えて言えば，5万円出資している者も5億
円出資している者も同じく株主であるということになる。がもし，株主総
会における基本的意思決定に参加する権利（議決権）であるとか，剰余金
の配当を受け取る権利とかが，出資額の如何にかかわらず頭数で同じく1
票ということになるのでは，5億円出資する人がいなくなることは火を見
るよりも明らかであろう。株式会社制度は成り立たない。そこで，株式会
社法においては，一
﹅
株
﹅
一
﹅
議
﹅
決
﹅
権
﹅
の
﹅
原
﹅
則
﹅
が採用されることになる。そして，
株式会社の基本的意思決定への参加権に関して，さらにはまた，株式会社
という団体の本来的な目的である，会社から利益を得る権利（剰余金の配
当を受け取る権利）に関しては，この一株一議決権の原則に基づいた，い
わゆる資本多数決主義によらざるを得ないということになる。いわゆる
「持ち株数に応じて」ということである。
（2） 株式会社法を支配する重要原則としての株主平等の原則
たとえば，株式会社法を勉強される場合，その講義の初めの方で必ず，
株主平等の原則という大切な原則が株式会社法を支配しているんだという
ことを，聞くことになっている。しかし，実際にはどうであろうか。上に
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示したように，株主総会での基本的意思決定については，資本多数決主義
が支配しているわけであり，剰余金の配当について言っても，持ち株数に
応じて配当がなされるということになっている。いったいどこが平等なん
だと思われるのではないかと思う。そのように思わない人はいないのでは
ないか。だから，学者の中にも，株主平等の原則は株
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を言っているとか，持
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であるという意味であるにすぎ
ないとか，これほどの不平等はないなどと，あまり意味が定かとはいえな
いような言い方が言われ続けて来たわけである。
このような言い方は，株式会社法学界のいわば通説的見解とされてきて
いるが，株
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両者の関係についてもそのような認識の上に立った論じられ方がなさ
れねばならない。
すなわち，株主平等の原則について言えば，近代市民法秩序一般との整
合性の上で，株式会社が法形式的には人の団体と把握されざるを得ないこ
とによる，いわば必然的な結果にすぎない。つまり，人の団体である以上，
すべからく団体構成員もまた平等でなければならないという，人の団体一
般に通用する構成員平等といういわば当然の原則の，株式会社への反映に
すぎなかった(34)。
（3） 株主平等の原則（法形式）と資本多数決主義（経済実質）との衝
突と妥協
ところが，他方，そのような株主を株式会社という団体の構成員として
頭数で捉え，1人1票という議決権の与え方をすれば，上で見たように，
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株式会社制度そのものが成り立たなくなる。経済実質的に見た資本団体で
ある株式会社が存在し得ないことになる。近代社会が資本主義的経済シス
テムを採っている以上，株式会社制度は必須不可欠の存在であるという経
済的要請には応えなければならない。そこで，こと，株式会社の基本的意
思決定という局面，ならびに出資への見返りとしての剰余金等の配当請求
においては，一株一議決権の原則を前提とした多数決，すなわち資本多数
決主義が導入されるということになったという次第なのである。
要するに，ここが肝心なところなのだが，株主平等の原則と資本多数決
主義という，一見矛盾するような原則的な制度の在り方が同時に存在して
いるという，このような不可解さを生み出している要因は，一
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であるということができる。
ただ，現代社会に生きるわれわれとして留意しておくべきことは，この
資本多数決主義は，株式会社法の理論および実務において，決して万能で
はないということである。この点は厳しく認識されなければならない。少
なくとも，この近代社会における限りにおいては，株式会社はそのアイデ
ンティティーとして人
﹅
の
﹅
団
﹅
体
﹅
であると扱われざるを得ないわけで，そして
また，団体構成員たる株主によってガバナンスされ，コントロールされて
いるものとしてはじめて，私的所有社会，経済的自由主義社会の経済主体
たり得ていることを考えるならば，資本多数決主義が幅をきかせることが
出来るのは，株式会社の本来的目的である，営利の追求という側面におけ
る基本的意思決定や成果の分配といった局面においてだけであって，その
他の局面においては，株主平等の原則もまた優先的に働いて来ざるを得な
いということになるものと思われる(35)。まさにその辺りが対立する両者
間でのそれなりの妥協の模索ということになるのか。
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（34）この点については，鈴木竹雄氏がすでに，戦前の株主平等の原則に関する先駆
的なご研究で明らかにされていることであるが（鈴木「株主平等の原則」商法
研究Ⅱ233頁），近代法の下において株式会社が人の団体と構成されたことの意
味，とりわけ株式会社を近代市民法秩序全体の中に整合的に取り込むための，
避けて通ることのできない法的操作であったことの認識（資本多数決主義との
矛盾衝突）まで，自覚されていたかどうかは必ずしも明らかとは言えない。た
だ，株主平等の原則についての鈴木氏ご自身のご発言，「株主がその資格にもと
づいて有する抽象的な権利義務がその質において同一であり，量において物的
出資の額に相応すべきことを強行する原則として観念するも，あえて妨げない
であろう」という言い方が（鈴木・前掲論文258頁），その後の会社法学界にお
ける通説的理解，すなわち，「株主平等の原則とは持株数に応じて平等であるこ
とを言う」とする理解の契機をなしていたことは窺える。なお，株主平等の原
則に関する議論の検討ならびに筆者の見解は前注(26)に掲げてある文献を参照
されたい。
（35）たとえば，四国電力株主総会事件の例（前掲拙著『論争“コーポレート・ガバ
ナンス”』242頁以下（第3部第4章「コーポレート・ガバナンスと株主総会の
運営」）参照），ニッポン放送新株予約権第三者割当発行事件ならびにブルドッ
ク・ソース事件の例（拙稿「いわゆる企業買収（M&A）防衛策についての若干
の“原理的”考察」専修法学論集127号（2016年）207頁以下参照），モリテック
ス事件の例（拙稿「モリテックス株主総会決議取消事件」金融・商事判例1285
号（2008年）2頁以下参照）などにおいても見られるように，裁判所の幾多の
判決例においても，頭数での株主平等の原則は擁護されている例も多い。
2 空洞化を埋めるための諸方策
（1） 資本多数決制度によって基本的意思決定から排除される局外少数
派株主
以上のごとき認識から新たに出てくる問題の一つは，所有による経営の
コントロールないし株主によるガバナンスとかいう場合の，ガバナンス力，
コントロール力の問題である。もとより，現代の経済社会における株式会
社大企業の高度に専門化し複雑化している経営を，所有すなわちアマチュ
ア集団ともいうべき株主達が，はたしてきちんとコントロールないしガバ
ナンス出来るのかという，本来的な実質論的大問題が潜在しているのでは
あるが，その前にすでにコントロール意思ないしガバナンス意思の形成の
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段階で，重大な構造的問題を抱えていることをも指摘せざるを得ない。
すなわち，基本的意思決定が多数決で行われる限り敗北する少数派が必
ず出てくるわけであるが，この少数派は経営や支配の意思の局外におかれ
てしまうということである。要するに，所有の意思は，常に支配的多数派
の意思ということにならざるを得ず，局外少数派株主の意思は常に無視さ
れ続けるという事実である。確かに，一元的な経営管理意思を作り出すた
めには，資本多数決主義によって経営管理意思を創出しなければならない
わけであるが，当然のことながら，そのことによって所有による意思は希
﹅
釈
﹅
化
﹅
されざるを得ないことになる。
そこで，同じ実質的所有者でありながら，所有の意思から排除された局
外少数派株主の意思をそのまま放置しておいて良いのかが問われることに
なる。少なくとも同じく実質的所有者である限り，少数とはいえ所有の一
部を形成していることは確かであり，たとえ企業家的経営決定からは排除
されざるを得ないにしても，何らかの形でその意思を企業家的経営決定に
反映させることが出来ないのかという問題である。多数決制度から必然的
に生み出される局外少数派株主保護の課題である。
（2） 株主平等の原則─局外少数派株主保護の要請
だが，たしかに，論者によっては，もともと少額の出資しかしていない
上に，それゆえにいわば当然の結果として，多数決で負けたのだから無視
されるのは当然だとする論調も有力である(36)(37)(38)。このようないわば資
本多数決主義に対する敗北宣言とでもいうべき論調は，たしかに，ドイツ
株式会社法学界においても時折見受けることがある。たとえば，ノルベル
ト・ライヒは，株主総会が最高にして万能な機関であるなどというのは幻
想にすぎないのであって，「株式民主主義は不可能であるし，願わしいこ
とでもない｣(39)というヴィートヘルターの認識を適切妥当な結論として評
価し，株主総会活性化の動きや少数株主権の強化などについても，きわめ
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てペシミスティックな主張を展開されている(40)。
だがしかし，われわれはこのような見解には決して与しない。このよう
なペシミズムの拠ってくる背景として，何よりも先ず指摘しておかなけれ
ばならないことは，上でも述べたように，資本多数決主義は決してオール
マイティーではないという認識が欠けているという点にある。そこには資
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があると言わざるを得ない。そこで，
この資本多数決主義について考えてみよう。資本多数決主義とは，たまた
ま近代社会の経済システムが資本主義経済システムとなっているがために，
採られざるを得なかった制度である。株式会社という資本集中体を，近代
社会における経済主体として法的に認知するための，いわばギリギリの妥
協の産物であることは，上に述べ来たった本稿の論旨からお分かりになる
であろう。すなわち，もっぱら株式会社の経済実質的な側面からの，いわ
ば一方の側からの要請にすぎないことを看過すべきではない。
すなわち，他方において，株式会社の法
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﹅
要請もまた，
それと変わらない，否，それ以上に重要とも言える，もう一方の側からの
要請として配慮されなければならない。それは，すなわち，この社会が近
代市民社会であるということから来る要請，要するに近
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代
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﹅
，その発現としての株主平等の原則に対する配慮である。
すでに繰り返し述べ来ったように，株式会社は，確かに経済実質的には資
本集中体でありながら，他方で，法形式的には同時に人の団体であり，人
の団体である以上，構成員平等の原則，すなわち株主平等の原則の要請を
無視することはできないはずである。
（3） 株式会社制度のアイデンティティー─零細な出資単位としての株
式の法的保護
さらに言えば，第一に，株式会社制度そのものの成り立ちを考えても見
よ。まさに，出資の単位を株式という零細な単位にしたことが，資本主義
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経済システムが必要とする巨額な資本の集中を可能にしていることを忘れ
てはいけない。資本多数決制度によっていわば企業家的経営決定の局外に
置かれた少数派株主を放
﹅
置
﹅
す
﹅
る
﹅
ということは，その限りにおいて，結局，
同じく株式でありながら，実質的には持ち株数の多寡によって差別的な取
り扱いをされることになる。これは，零細な出資単位たる株式それ自体に
対する法的保護を蔑ろにするということにも繋がり，形式的な株式の対等
性が実質的に損なわれる結果となり，株式会社制度そのものを自ら自滅へ
の道へと追いやることにはならないか。
さらに第二に，そもそも，実態との関連でも考えてみよ。先にも触れた
が，株主によるガバナンスとか所有による経営のコントロールとかいって
も，高度に専門化し複雑化している巨大株式会社企業の，もっぱらプロに
よって営まれている経営管理の在り方を，それこそ社会各層の雑多な職業
を持った，ほとんどがアマチュアの集団である株主達が，せいぜい高
﹅
々
﹅
，
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年
﹅
に
﹅
数
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回
﹅
株主総会に結集して会議を開いたからといって，経営を監視し監
督することが出来るものとは到底考えられない。だから，逆に言えば，あ
る意味では現代社会における株式会社の経営管理は，ほとんどノーコント
ロールといっても過言ではないような状態なのである(41)。
だから，経済的自由主義の経済秩序の下で，株式会社を一人前の経済主
体とするために，近代株式会社法は，たしかに，株主によるガバナンスな
いし所有による経営のコントロールの論理と制度を作り出したわけである
が，しかし，上でも示したように，そのガバナンス力，コントロール力は，
現実問題としては，言ってみれば観念的で欺瞞的であると言っても強ち誤
りとはいえないような，きわめて脆弱なものでしかないと言わざるを得な
いことも確かなのである。
そのことについては，19世紀後半に成立する近代株式会社法自身もよく
認識していたのであって，その成立の当初から，株主によるガバナンスな
いし所有による経営のコントロールの補完のための，業
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﹅
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を，必須不可欠の機関とし
て要求していた(42)。すなわち，株式会社制度の利用を市民一般に解放し，
その設立を自由化するに際しての条件として，株式会社内部組織における
第三の機関として監査役(会)を必ず設けなければならないとして，経営に
対する監視監督を担う専門的職能集団によって，所有による経営のコント
ロールないし株主によるガバナンスを補完強化しようと考えていたものと
思われる。
監査役(会)はまさにそのような役割を果たすために設けられた必須の機
関であったということができよう。いわば，制度内在的に避けて通ること
のできない株主によるガバナンスの論理の抽象性観念性脆弱性を，そのガ
バナンス力，コントロール力の弱さを補完するための機関に他ならなかっ
たということができる。
（36）わが国におけるこのような論調としては，たとえば，「ごく少数の株式しか有
しない一般株主が，総会に出席して，議決権を行使し，さらには，経営者に対
して質問し，意見を述べるインセンティヴを持たないのは，そのコストとベネ
フィットを比較すると，むしろ当然であり，合理的無関心と評価することがで
きる」として，株主によるガバナンスなどに期待しても無駄ではないかという
主張がある(37)。
さらにはまた，たとえば，「市場メカニズムを有する株式会社の株主総会とは，
『流通市場の一瞬の静止画像』にすぎ」ず，「株主総会の無機能化はあるべき姿
が残念ながら実現されていないというのとは違い，公開株式会社の生理現象で
あ」り，株主によるガバナンスに代わる新たなガバナンスの在り方を模索すべ
しとする主張もある(38)。いずれにせよ，これらの論調には株式会社法における
私的自治の発現ともいえる，所有による経営のコントロールないし株主による
ガバナンスに対する，否定的ないし消極的な姿勢を見て取ることができる。し
たがって，結論的には，これらの論調の問題性は，ではいったい，株式会社に
対するコントロールを何に求めるのかという点になるが，その点，取り上げる
に値する明確な主張は見られないのも一つの特徴である。
（37）宍戸善一「コーポレート・ガバナンスにおける株主総会の意義」商事法務1444
号4頁）が，このコスト＝べネフィット論からする，所有による経営のコント
ロールや株主によるガバナンスに対する，論者の否定的ないし消極的対応につ
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いての詳しい批判的検討は，前掲拙著『論争“コーポレート・ガバナンス”』
214頁以下（第3部第3章「コーポレート・ガバナンスにおける『株主平等の原
則』の意義」）を参照。
（38）上村達男「公開会社法制の確立に向けて─大会社立法の政策的視点」判例タイ
ムズ839号131頁以下）），同「公開会社の法理と株主総会の経営監督機能」『企業
監査とリスク管理の法構造（蓮井＝今井先生古希記念論文集）』245頁以下，『会
社法改革』（岩波書店刊，2002年）17頁以下，特に38頁以下（Ⅰ「似て非なる株
式会社の展開」，とりわけ第2章「伝統理論とその限界」）参照。論者の株式＝
社員権論批判ないし株式＝債権説的ご主張に対する反批判的検討は，前掲拙著
『論争“コーポレート・ガバナンス”』192頁以下（第3部第2章「コーポレー
ト・ガバナンスの意義と機能・その2・応用編』の意義」において詳細になさ
れており参照されたい。
（39） Vgl., R. Wiethoelter, Interessen und Organisation der Aktiengesellschaft im
deutschen und amerikanischen Recht, S. 80. ff.
（40）Vgl., Norbert Reich, Auswirkungen der deutschen Aktienrechtsreform von 1884
auf die Konzentration der deutschen Wirtschaft, in Recht und Entwicklung der
Grossunternehmen im 19. und fruehen 20. Jahrhundert (hrsg. von N. Horn und J.
Kocka) S. 268. ff. このあたりについてのより詳細な議論は，拙著『ドイツ監査役
(会)制度の生成と意義─ドイツ近代株式会社法の構造と機能』（商事法務刊，
1999年）142頁以下（第1部第4章第5節）を参照されたい。
（41）だから，株式会社経営の在り方につき，もっとガバナンスやコントロールを効
かせるために，より一層株主権を強化すべきであるとか，株主総会のさらなる
活性化を図るべきであるとかいった主張が，一方で行われているのに反し，論
者によっては，株主が経営管理に無関心であるのは合理的であるとか，株主総
会が形骸化するのは生理現象であるとか，株主ないしは株主総会によるガバナ
ンスやコントロールの無力化を，肯定的に見る見方も有力に存在している。こ
のような論者たちは株主によるガバナンスを消極視するが，それに代わる株式
会社への法的コントロールが，どのようなものとしてなされるべきかについて
は，ほとんど語っていないのが特徴でもある。そのような主張は，結果として
は，何者にもコントロールされない経営絶対主義に行き着くだけであろうし，
終には，株式会社制度そのものの墓堀人に化さないことを願うのみである。
（42）ドイツにおける株式会社制度の自由化を図り，株式会社制度をめぐる多くの利
害関係者間における利益調整を私的自治に委ねる決断をした，ドイツ旧商法
（ADHGB，1861年）の第一次（1870年）改正株式法が，とりわけその草案理由
書 で，Aufsichtsrat（監 査 役 会）を 必 要 的 常 設 機 関 と し て 位 置 づ け，
「Aufsichtsrat（監査役会）を備えることが，将来，株式会社の認可と国家による
後見監督が排除され，株主が，彼らの利益をもっぱら自分自ら守らなければな
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らなくなった時，より大きな意義を獲得することになることは間違いない」
（Motive des Entwurfes eines Gesetzes, betreffend die Kommandit = Gesellschaften
auf Aktien und die Aktien = Gesellschaft., Stenografische Bericht ueber die
Verhandlungen des Reichestags des Norddeutschen Bundes. 1. Legislaturperiode
Session 1870., Bd. 4., S649ff.）と述べられている。そこでは，経済の公的領域か
ら私的領域への転換（Privatisierung）に伴う，経済活動における私的自治原則
の補完ないし補強として，株式会社にかかわる個々の市民保護のために，内部
組織機関として監査役(会)制度の設置を義務づけていた。詳しくは，前掲拙著
『ドイツ監査役(会)制度の生成と意義』217頁以下を参照されたい。
おわりに─監査役(会)制度の存在意義
1 株式会社の自由化と監査役(会)の導入
いわゆる所有と経営の分離の著しい現代の株式会社制度において，それ
こそ実質的所有者たる株主とはまったく別な，いわば他人たる取締役等に
よって担われる経営ないし業務執行に対して，監視監督が必要であるとい
う認識は，近代初期に株式会社制度が自由化されるに際しての，自由化に
対する強烈な反対論の存在からもすでに明らかだったわけだが(43)，上で
述べたように，近代法の立法者自身も，いわゆる所有による経営のコント
ロールとか株主によるガバナンスといった論理とその制度化だけでよいの
か，何らかの補完ないし強化措置が必要ではないかということは，明確に
認識されていたとも言うことができる。それこそ，監査役(会)制度の必要
常設機関化に他ならなかった(44)。
言ってみれば，株主総会が，株式会社内部組織における必須常設の第一
の機関として，株式会社の基本的意思決定を担い，この株主総会で任免さ
れる取締役等の業務執行機関は，第二の機関として株式会社本来の任務で
ある営利経済活動を追求することを任務としているのに対して，第三の機
関としての監査役(会)等の監査機関は，業務執行機関が行った業務執行を，
株主全体の利益，とりわけ局外少数派株主の利益を擁護する観点から，さ
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らには会社全体の利益や社会との関連性ないし企業の社会的責任等の観点
からも，監視監督することを任務とする機関であると言える。まさに株式
会社企業という存在の社会的性格に対応した，コントロール力ないしガバ
ナンス力を補完補強するための，必須不可欠の措置であったと言わざるを
得ない。近代法の慧眼を想う。
ということになると，もう敢えて言うまでもなく，その仕事の中身から
言って，第三の監査機関は，第二の業務執行機関から形式的のみならず実
質的にも明
﹅
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﹅
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﹅
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﹅
も
﹅
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﹅
でなければならないわけで，監査される者が
監査する者の任免に実質的にかかわるなどということは，到底許されるこ
とではなく，制度そのもののアイデンティティーを否定することにもなり
かねない。そのような意味では，監査等委員会設置会社の創出は，実は現
行の監査役(会)制度における監査役選任の実績が，業務執行機関の長たる
代表取締役社長に握られていることに対する，批判を回避するためのもの
と見做されうるのかもしれない。
言うまでもないが，この社会は私的所有制の社会であり，経済的自由主
義の社会である(45)。それゆえに，株式会社における企業家的決定の権力
は，あくまで所有（すなわち出資者たる株主）に依拠するものでなければ
ならない。だから，基本的意思決定権は実質的所有者の集団である株主総
会が握ることになる。しかし，その株主総会によって創出される取締役
会・代表取締役の，いわゆる業務執行機関の企業家的経営決定権は，とも
すれば一人歩きし，株主によるガバナンスや所有による経営のコントロー
ルなど，ほとんど働かなくなっているのが実情と言ってよい。実際問題と
しても，株主によるガバナンスなどと言っても，高々年数回の素人集団と
もいうべき株主総会での議論などによって，経営がコントロールされるな
どあり得ないとすら言ってよいであろう(46)。
（43）ドイツにおいて近代法学の父と呼ばれているルドルフ・フォン・イェーリング
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の『法における目的』や，イギリスの著名な経済学者アダム・スミスの『諸国
民の富』等においてなされていた，近代的株式会社法制度の導入に対する痛烈
な批判の詳細については，前掲拙著『株式会社法の立法と解釈』109頁以下（第
1部第4章「企業をめぐる『非行』諸現象と法の役割」）を参照されたい。
（44）このあたりのドイツにおける近代株式会社法の生成過程の研究については，さ
しあたり前掲拙著『ドイツ監査役(会)制度の生成と意義』223頁以下（第2部第
4章「株式会社への Aufsichtsratの導入とその立法政策論的意義─ドイツ近代株
式会社立法政策の近代化」）を参照されたい。
（45）ちなみに，この私的所有制とか経済的自由主義とかいった社会・経済システム
について言えば，およそ人間社会の在りようという点でいって，未来永劫とま
ではいかないにしても，相当程度長いスパーンで維持されるべきであろうし，
かつ維持されるであろうシステムであるものと思われる。さらに言えば，たと
えその長いスパーンが終了するような時が来たにしても，それをよりいっそう
実質化していくことはあっても，それを廃棄するようなことは基本的にはあり
得ないのではないかとも思われる。
（46）もっとも，そうは言っても，株主総会は，経
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として，ガバナンス上きわめて重要な現実的な役割を果たしているのであ
り，その存在意義は強調されてもされ過ぎということはないものと思われる。
ただ，実態としての株主総会が，ガバナンスやコントロール発揮の場に相応し
たものとなっているとは，とてもとても言えないのではないかということも確
かである。ただ，昨今の株主総会の実情を見ている限り，一般家庭の主婦株主
やかつて当該会社の従業員であった株主などが，自らの生活に根ざした当該企
業へのさまざまな想いや注文をぶつけている様子も多々目にしており，総会運
営の仕方一つで，それなりの活性化が図られ得ることも確かであろう。社会的
存在と化している株式会社企業の一つのあるべき姿なのかもしれない。
2 監査意見の陳述という形での経営管理への関与
だからこそ，専門的職能集団ともいうべき監査機関が必要になるわけで
ある。そこで，この監査機関の仕事についてであるが，これは，現実の監
査役(会)制度がそうであるように，監査意見を表明するということに尽き
るのであろう。たとえば，ドイツの共同決定Mitbestimmung制度のよう
に，所有代表すなわち株主代表以外の従業員労働者代表がいきなり企
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という仕方は，将来的には考えられないこともない
のかも知れないが，私的所有制の下における制度の在り方として，なぜ従
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業員労働者代表のみなのかといった，いささかならざる問題があるのでは
ないかと思われる(47)。
すなわち，そういう時にこそ，監査役(会)制度の出番となるのではない
のか。実はこの監査役(会)制度という制度は実によく考えられている制度
であって，業
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のと同時に，
彼らが行う監査という行為について言えば，監査意見を述べるということ
に尽きるわけで，これは，もうそんな大層なことを彼らにやれと言ってい
るのではない。要するに，株主全体の利益，とりわけ支配的多数派から除
外されている局外少数派株主（一般株主，大衆株主，個人投資家といった
社会各層の人々）の利益，会社全体の利益（これには従業員労働者の利益
も含まれる），社会的存在としての責任……等々の観点から，経営すなわ
ち業務執行の在り方に口を差し挟む，そのような経営決定は止めた方がよ
いのではないかとか，もっとこういうようにした方がよいのではないかと
か等々といった，いわば大
﹅
所
﹅
高
﹅
所
﹅
か
﹅
ら
﹅
監
﹅
査
﹅
意
﹅
見
﹅
を
﹅
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る
﹅
こ
﹅
と
﹅
が監査役(会)
の仕事なのである。決定権はないが，意見を述べるという形で，経営決定
にそれなりの影響を及ぼしていくという趣旨である(48)。
かくして，さしあたりは，選任の仕方も累積投票制度とかの導入による，
局外少数派株主代表に監査役に入ってもらうとか，さらには，株式会社と
いう存在が社会性を持っているのに応じて，その監査もまたある意味での
社会性を持たざるを得ないのではないかということ，たとえば，一定の割
合で従業員労働者代表を入れるとか，それこそ，顧客（消費者）その他の
さまざまなステーク・ホールダー代表によって構成される監査役(会)制度，
といった将来像も考えられないこともないのではないかと思われる。たと
えば，監査役は，取締役会に出席してはいるが，業
﹅
務
﹅
執
﹅
行
﹅
の
﹅
意
﹅
思
﹅
決
﹅
定
﹅
権
﹅
を
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持
﹅
た
﹅
な
﹅
い
﹅
ということ，単
﹅
に
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﹅
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﹅
意
﹅
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﹅
を
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﹅
る
﹅
に
﹅
止
﹅
ま
﹅
る
﹅
ということ，この二
つの属性があるからこそ，そういうことも可能になるのではなかろうか。
社会的存在としての株式会社における，所有・生産・流通の「社会化」に
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対応するガバナンスの「社会化」への道とでも言うことができようか。
（47）株主総会における資本多数決制度の下で，基本的意思決定に際し多数決に敗け
局外に置かれている少数派株主（一般株主ないし大衆株主）は，その限りで企
業家的経営決定から排除され，そのまま放置されている。しかし，はたしてそ
れで良いのかが問われて然るべきではないのか。たしかに，企業家的経営決定
からは排除されているにしても，何らかの形でその経営決定にかかわる可能性
が探られて良いのではないか。
たとえば，現行法の下においても，監査役が経営決定について決定には参加
できないが，監査意
﹅
見
﹅
を
﹅
述
﹅
べ
﹅
る
﹅
という形で業務執行の在り方にかかわっている。
このようなかかわり方もあるのではないかと思われる。そこで考えられる局外
少数派株主の経営への関与としては，監査役(会)のメンバーとして局外少数派
株主の利益を代表して監査意見を述べるというかかわり方が考えられる。この
ようにして，企業家的経営決定にたとえ消極的間接的にではあっても，自らの
意見を反映させることが出来ることになる。
もしこのように，局外少数派株主の代表が監査役(会)メンバーとして，業務
執行の在り方に監査意見として自らの意見を反映させることが出来るとすれば，
場合によっては，局外少数派株主などよりも，はるかにもっと企業家的経営決
定に密接な利害関係を有するとも思われる従業員代表を始めとし，顧客（消費
者）その他の諸利害関係者等々の代表についても，監査役(会)メンバーとして
かかわる可能性が，十分に否むしろ積極的に考慮され得るかもしれない。
（48）ではなぜ，監査意見を述べることだけで経営決定にそれなりの影響を及ぼすこ
とになるのかという点について言えば，監査意見もまた取締役会議事録に残さ
れることになるのであり（破棄されたり改竄されたりしない限り），後にああい
う意見があったにもかかわらず，それが無視された経営決定がなされ，その結
果会社に損害を発生させてしまったというような場合に，意見を無視した取締
役等の責任が問われるということになる，という仕組みである。事後的結果的
救済ということではあるが，それなりの効果を期待することは出来よう。
3 おわりにのおわりに
われわれは，本稿の「一」で取り上げたように，自明のこととして，な
いしは当たり前のこととして考えられている概念や事柄について，もう一
度一つ一つその意味を原理的に問い直すことが，往々にして，改めて新鮮
な視点を取り戻したりすることが良くあることを知っている。最終的には，
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われわれは，コーポレート・ガバナンスとは何か，現代の経済社会におい
てコーポレート・ガバナンスを強化する，とは何をどうすることが意味さ
れるのか，を問い直し，あるべきコーポレート・ガバナンスの強化策を明
らかにしたいと思っているのであるが，その前提として，そもそも近代社
会の構造的特質について，そこでの経済システムの在り方，経済秩序の在
り方，株式会社という存在の特質，さらには，経済活動に対する法的コン
トロールの在り方，株式会社法のパラダイムの何たるか等々を，すなわち，
要するに，株式会社法の基礎理論的構造分析とでも言うべき作業を愚直に
問い直す作業を試みてきた。
このような試みによって，会社法学界におけるさまざまなドグマや謬説
につき，その問題性を多少とも析出することが出来ることになっていれば，
幸甚に思う。しかも，われわれは，同時に，株式会社企業という存在が果
たしている，現代の日本社会における甚大な役割や影響力に鑑み，会社法
を現に研究している方々や現に学んでいる方々のみならず，実際の会社法
実務に日々携わっておられる企業社会の方々，あるいは会社法とは取り立
てて縁のない一般市民の方々にも，近代社会とはどのような特徴を持った
社会なのか，そのような社会の中で株式会社とはいかなる存在なのか，そ
してまた，株式会社法とはどのような性質の法律で，どのような法として
の任務を担っているのか等々につき，知っていただきたいという切実な想
いから，上で述べたような，いわば当然のこと，自明のこととされている
ような概念や事柄をプリミティヴに問い直し，最終的には，コーポレー
ト・ガバナンスとは何か，コーポレート・ガバナンスを強化するとは何を
どのようにすることを意味するのかを，本稿において論じてきた。
結論的に言えば，株式会社法は，この社会の所有秩序にかかわる法律と
して，ある種，所有権法としての性格を持ち，それゆえに，これまでも強
行法規の体系であったし，これからもそうであり続けるであろうと言える。
したがって，「契約の束」理論を信奉されていた方々が主張されていたよ
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うな，限りなく任意法規化せしめたり，定款自治を極限まで拡大すること
などは，到底許され得ないものというしかない。株主の所有者性について
言っても，資本主義経済システムの申し子ともいうべき株式会社を株式会
社たらしめるためには，株主＝債権者などという法律構成などあり得ない
ことを肝に銘ずべきであろう(49)。
そしてまた，社
﹅
会
﹅
的
﹅
存
﹅
在
﹅
と
﹅
し
﹅
て
﹅
の
﹅
株式会社企業の経営行動を監視監督す
る，コーポレート・ガバナンス強化のための措置としては，業
﹅
務
﹅
執
﹅
行
﹅
機
﹅
関
﹅
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﹅
ら
﹅
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﹅
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﹅
た
﹅
第三の機関としての監査機関による業務監査こそ，守り育て
られて行かなければならないものと思われる。まさに，このような措置こ
そ，所有の「社会化」に対応したガバナンス力の「社会化」措置というこ
とになる。さらに，未来的に言えば，それこそ多元的諸利益の代表者に
よって構成され，当該企業行動，経営行動に対するさまざまな社会各層の
意見をぶつけられるような，そのようなセクションとして重要な役割を果
たすことになるものと思われる。
上に示したような，株式会社法の立
﹅
法
﹅
や
﹅
解
﹅
釈
﹅
の
﹅
在
﹅
り
﹅
方
﹅
を
﹅
規
﹅
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﹅
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﹅
る
﹅
基
﹅
礎
﹅
理
﹅
論
﹅
的認識を解明しようとするささやかな試みが，はたして，成功し得たの
かどうかは，読者諸賢に委ねざるを得ないが，当たり前のことと思われて
いた考え方や概念をも，イロハのイから問い直すことによって，さらに視
点を変えた新鮮な意味が多少とも認識され得ることを願うばかりである。
筆者の意図を読み取っていただければ，望外に存ずる次第である。
（49）これらの点についての詳細は，前掲拙稿「株式会社法の基本的性格と法として
の任務─株式会社法は何ゆえに強行法規の体系として存在してきたのか」1頁
以下，ならびに前掲拙著『論争“コーポレート・ガバナンス”』192頁以下等を
参照されたい。なお，前者の論稿を中心として本稿ならびに本稿で引用した諸
論稿等を纏めた，論文集『株式会社法の体系的性質と法としての任務』（仮題）
の公刊を目下準備中である。
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